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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 1ο 
 
ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΗ ΚΡΙΣΗ  
ΚΑΙ Ο ΡΟΛΟΣ ΤΩΝ ΚΕΝΤΡΙΚΩΝ ΤΡΑΠΕΖΩΝ 
 
 
1.1 .Εισαγωγικές Παρατηρήσεις 
 
Το παρόν κεφάλαιο εστιάζεται στην συµβολή των κεντρικών τραπεζών στην 
επίλυση των χρηµατοπιστωτικών κρίσεων. Θα εξεταστεί η δοµή του χρηµατοπιστωτικού 
συστήµατος  καθώς και ο ρόλος που καλείται να παίξει η κεντρική τράπεζα στην 
διατήρηση της σταθερότητας. Ταυτόχρονα θα υπάρξει αναφορά στην Ευρωπαϊκή 
Κεντρική Τράπεζα καθώς ένας από τους βασικούς στρατηγικούς προσανατολισµούς του 
Ευρωσυστήµατος είναι η διαφύλαξη της χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας µαζί µε την 
προώθηση της ευρωπαϊκής χρηµατοπιστωτικής ενοποίησης. 
Η παγκόσµια οικονοµία έχει διανύσει την τελευταία τριετία την µεγαλύτερη 
χρηµατοπιστωτική και οικονοµική κρίση από τη δεκαετία του 1930. Οι ισχυρές 
αναταράξεις, που ξεκίνησαν τον Αύγουστο του 2007 στις ΗΠΑ και µεταδόθηκαν σε όλο 
τον κόσµο, κορυφώθηκαν τα έτη 2008 και 2009. Ιδιαίτερα δυσµενείς ήταν οι συνθήκες για 
την παραγωγή, την απασχόληση και το εξωτερικό εµπόριο σε όλες τις περιοχές του 
κόσµου. Η χρηµατοοικονοµική και η µακροοικονοµική κρίση ενίσχυσαν η µία την άλλη, 
σχηµατίζοντας έναν φαύλο κύκλο διπλής κατεύθυνσης. Η δυσλειτουργία των 
χρηµατοπιστωτικών αγορών συµπίεζε την οικονοµική δραστηριότητα ενώ, µε τη σειρά 
της, η εξασθένηση της οικονοµικής δραστηριότητας υπονόµευε την κεφαλαιακή θέση του 
χρηµατοπιστωτικού τοµέα και την ικανότητά του να χρηµατοδοτεί τις επιχειρήσεις και τα 
νοικοκυριά. Η έξοδος από αυτό το φαύλο κύκλο δεν θα ήταν εποµένως εύκολη. Tο 
∆ιεθνές Χρηµατοοικονοµικό Σύστηµα κλήθηκε να αντιµετωπίσει δύο Αναταραχές 
(Shocks), οι οποίες εµφανίστηκαν µε µικρή χρονική διαφορά: την Κρίση των Στεγαστικών 
∆ανείων προς δανειολήπτες χαµηλής πιστοληπτικής ικανότητας (sub-primes) και τη 
σηµαντική Άνοδο των Τιµών των Εµπορευµάτων. Τα δύο γεγονότα, αν και ασύνδετα 
µεταξύ τους, δηµιούργησαν πιέσεις στο ∆ιεθνές Οικονοµικό Σύστηµα, το οποίο κλήθηκε 
να αντιµετωπίσει δύο αντικρουόµενα προβλήµατα, αυτά της Χρηµατοοικονοµικής 
Σταθερότητας και του Πληθωρισµού. Οι Κεντρικές Τράπεζες αντέδρασαν µε τη 
διοχέτευση ρευστότητας στο σύστηµα και τη µείωση των επιτοκίων σε ασυνήθιστα 
χαµηλά επίπεδα.  
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∆υσκολίες επίσης δηµιούργησε και ένας δεύτερος σπειροειδής και φαύλος κύκλος, 
αυτός που σχηµατίστηκε µεταξύ προηγµένων και αναδυόµενων οικονοµιών. Τα τελευταία 
χρόνια και µέχρι πρόσφατα, οι ισχυροί ρυθµοί ανάπτυξης των αναδυόµενων οικονοµιών 
λειτουργούσαν ως κινητήρια δύναµη του διεθνούς εµπορίου και της παγκόσµιας 
οικονοµικής δραστηριότητας. Σήµερα όµως, καθώς η ύφεση στις προηγµένες οικονοµίες 
συµπιέζει τις εξαγωγές των αναδυόµενων οικονοµιών, οι τελευταίες έχουν και αυτές 
εισέλθει σε φάση οικονοµικής επιβράδυνσης, γεγονός που έχει αρνητικές επιπτώσεις για 
τις εξαγωγές των προηγµένων οικονοµιών και τις δικές τους προοπτικές ανάκαµψης. 
Η εµπιστοσύνη έχει πληγεί όχι µόνο στον πιστωτικό τοµέα, αλλά σε όλες τις 
περιοχές και εκφάνσεις της οικονοµικής ζωής. Η κρίση εµπιστοσύνης ξεκίνησε περίπου 
τον Ιανουάριο του 2008, όταν στις πιστωτικές αγορές αυξήθηκαν οι «καχυποψίες», 
δηλαδή οι αµφιβολίες των πιστωτών, για το βαθµό οικονοµικής ευρωστίας και 
φερεγγυότητας των οφειλετών. Η αύξηση της αβεβαιότητας αυτού του είδους 
πυροδοτήθηκε από τρία χαρακτηρίστηκα γνωρίσµατα των σύγχρονων αγορών : 
Πρώτον, η υποεκτίµηση των κινδύνων τους οποίους ενέχουν ορισµένα πιστωτικά 
εργαλεία, ιδίως εκείνα που σήµερα χαρακτηρίζονται ως «τοξικά». 
∆εύτερον, η υψηλή µόχλευση (leverage) ορισµένων τραπεζικών οργανισµών 
διασυνοριακής εµβέλειας. 
Και τρίτον, η ανεπαρκής διαφάνεια των ισολογισµών, οι οποίοι δεν αποτύπωναν 
πλήρως και ευκρινώς τη σύνθετη πραγµατικότητα από πλευράς κινδύνων. 
Ο κλονισµός της εµπιστοσύνης επεκτάθηκε στη συνέχεια σε ολόκληρο το 
πιστωτικό σύστηµα και στην ικανότητα του να αποτυπώνει σωστά την αληθινή αξία των 
στοιχείων ενεργητικού και παθητικού. Και το πιο ισχυρό πλήγµα, που δέχθηκε η 
εµπιστοσύνη, ήταν εκείνο που προκλήθηκε στα µέσα Σεπτεµβρίου από την κατάρρευση 
της Lehman Brothers και τα επιδηµικά περιστατικά που η συνόδευσαν. 
Η έλλειψη εµπιστοσύνης, όταν εξαπλώνεται σε ολόκληρη την οικονοµία, 
ελαττώνει σηµαντικά την αποτελεσµατικότητα της οικονοµικής πολιτικής, διότι καθιστά 
εξαιρετικά αβέβαιο το µέγεθος και τον χρόνο επέλευσης των αποτελεσµάτων των 
νοµισµατικών ή δηµοσιονοµικών παρεµβάσεων.  
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1.2. Η εµπειρία της πρόσφατης παγκόσµιας κρίσης 
 
Η κρίση των στεγαστικών δανείων ξεκίνησε από τις ΗΠΑ και περιορίστηκε αρχικά 
στις τράπεζες οι οποίες είχαν επενδύσει σε προϊόντα τιτλοποίησης των δανείων αυτών. 
Καθώς η κρίση εξελισσόταν, η πρακτική της επαναλαµβανόµενης τιτλοποίησης (re-
securitisation) καθώς και η πολυπλοκότητα και αδιαφάνεια των προϊόντων είχαν ως 
αποτέλεσµα την αδυναµία εντοπισµού του κινδύνου και τη µείωση της εµπιστοσύνης στη 
φερεγγυότητα των τραπεζών. Οι τράπεζες έγιναν ιδιαίτερα επιφυλακτικές και δανείζονταν 
µεταξύ τους για µικρά χρονικά διαστήµατα. Ιδιαίτερες επιπτώσεις είχαν οι τράπεζες µε 
µικρή καταθετική βάση και κύρια πηγή χρηµατοδότησης τη διατραπεζική αγορά. Η κρίση 
λοιπόν µεταφέρθηκε σε ολόκληρο το τραπεζικό σύστηµα και δεν άργησε να επηρεάσει τον 
πραγµατικό τοµέα της οικονοµίας. 
 Ως πρωταρχικές αιτίες της κρίσης µπορούν να θεωρηθούν η άπλετη ρευστότητα 
που υπήρχε στο σύστηµα και το ρυθµιστικό και εποπτικό περιβάλλον δραστηριοποίησης 
των τραπεζών. Η άπλετη ρευστότητα σε συνδυασµό µε ένα περιβάλλον χαµηλών 
επιτοκίων οδήγησαν σε υπερβάλλουσα αύξηση των τιµών (π.χ., ακίνητα) και σε χαλάρωση 
των πιστωτικών κριτηρίων. Οι επενδυτές αναζητούσαν υψηλότερες αποδόσεις, χωρίς 
πάντα να κατανοούν τη βασική σχέση στα χρηµατοοικονοµικά, δηλαδή, ότι υψηλότερες 
αποδόσεις συνοδεύονται µε υψηλότερο κίνδυνο, και οι τράπεζες αναζητώντας 
εναλλακτικές πηγές εσόδων, κάλυψαν τη ζήτηση δηµιουργώντας πολύπλοκα προϊόντα µε 
σηµαντικά προβλήµατα διαφάνειας. 
 Το ∆ΝΤ προέβλεψε την βαθµιαία ανάκαµψη της παγκόσµιας οικονοµίας το 2010 
αλλά υπό ορισµένες προϋποθέσεις, όπως είναι η επιτυχής εφαρµογή των µέτρων για τη 
χρηµατοοικονοµική σταθερότητα και τη βελτίωση των πιστωτικών συνθηκών, η επαρκής 
δηµοσιονοµική ώθηση, η έναρξη της ανάκαµψης στην αγορά ακινήτων των ΗΠΑ και η 
παραµονή των τιµών του πετρελαίου και λοιπών εµπορευµάτων σε χαµηλά επίπεδα. Λόγω 
της σοβαρότητας της παγκόσµιας κρίσης, η διεθνής κοινότητα, κυβερνήσεις, κεντρικές 
τράπεζες, φορείς εποπτείας και διεθνείς οικονοµικοί οργανισµοί, προχώρησαν σε 
συντονισµένες και τολµηρές παρεµβάσεις, που δεν έχουν ιστορικό προηγούµενο. Ιδιαίτερη 
σηµασία για την επιτυχή έκβαση των παρεµβάσεων έχει η σταθερότητα του 
χρηµατοπιστωτικού τοµέα, ιδίως στην Ε.Ε. όπου το σύστηµα είναι τραπεζοκεντρικό. Όσον 
αφορά τη δηµιουργία µιας νέας χρηµατοοικονοµικής αρχιτεκτονικής, έχουν ήδη 
διατυπωθεί σηµαντικές προτάσεις από το ∆ΝΤ και το Φόρουµ Χρηµατοπιστωτικής 
Σταθερότητας, η εφαρµογή των οποίων προωθείται µε τις αποφάσεις που έχουν λάβει 
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κατά καιρούς οι ηγέτες των G-20. Σε ευρωπαϊκό επίπεδο, ιδιαίτερη σηµασία έχουν οι 
προτάσεις που περιλαµβάνονται στην έκθεση της "Οµάδας Υψηλού Επιπέδου για τη 
χρηµατοπιστωτική εποπτεία", της οποίας προήδρευσε ο Jacques de Larosière.  
 
1.3. Η ∆ιάρθρωση του Χρηµατοπιστωτικού Συστήµατος 
 
 Το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα αποτελείται από: 
Τις χρηµατοπιστωτικές αγορές, όπως οι αγορές χρήµατος και οι αγορές 
κεφαλαίων. Σκοπός τους είναι να διοχετεύουν τα πλεονάζοντα κεφάλαια από τους 
δανειοδότες, δηλ. τις επιχειρήσεις ή τα άτοµα που επιθυµούν να επενδύσουν τα χρήµατά 
τους, στους δανειολήπτες, δηλ. όσους χρειάζονται κεφάλαια, 
Τους ενδιάµεσους χρηµατοπιστωτικούς οργανισµούς, όπως οι τράπεζες και οι 
ασφαλιστικές εταιρείες. Οι οργανισµοί αυτοί φέρνουν έµµεσα σε επαφή τους δανειοδότες 
και τους δανειολήπτες. Ωστόσο, οι δανειολήπτες έχουν επίσης τη δυνατότητα να 
αποκτήσουν κεφάλαια απευθείας από τις χρηµατοπιστωτικές αγορές εκδίδοντας τίτλους, 
π.χ. µετοχές και οµόλογα, 
Τις χρηµατοπιστωτικές υποδοµές, οι οποίες επιτρέπουν τη µεταβίβαση 
πληρωµών καθώς και τη διαπραγµάτευση, την εκκαθάριση και τον διακανονισµό τίτλων. 
 
 Πηγή : Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα 
  
 9 
Η κύρια λειτουργία ενός χρηµατοπιστωτικό συστήµατος λοιπόν, είναι η 
διαµεσολάβηση µεταξύ πλεονασµατικών και ελλειµµατικών οικονοµικών µονάδων. Για 
την προστασία του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και τη διασφάλιση της 
χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας, θα πρέπει να εντοπίζονται οι κύριες πηγές κινδύνων 
και αδυναµιών, ενώ όλοι οι σχετικοί φορείς, όπως τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα και οι 
εποπτικές αρχές, θα πρέπει να ενηµερώνονται για τους κινδύνους.  
Στα χρηµατοπιστωτικά  ιδρύµατα περιλαµβάνονται: 
1. Tα πιστωτικά ιδρύµατα, δηλ. ελληνικές εµπορικές τράπεζες, υποκαταστήµατα 
ξένων τραπεζών, συνεταιριστικές τράπεζες και ειδικοί πιστωτικοί οργανισµοί. 
2. Oι θεσµικοί επενδυτές, δηλ. ασφαλιστικές εταιρίες, φορείς κοινωνικής 
ασφάλισης και οργανισµοί συλλογικών επενδύσεων σε κινητές αξίες. 
3. Oι λοιπές µη τραπεζικές επιχειρήσεις, δηλ. χρηµατιστηριακές εταιρίες, εταιρίες 
χρηµατοδοτικής µίσθωσης (leasing), εταιρίες πρακτόρευσης απαιτήσεων (factoring), 
εταιρίες παροχής πιστώσεων και εταιρίες κεφαλαίου επιχειρηµατικών συµµετοχών. 
 
1.4. Χρηµατοπιστωτικό Σύστηµα και Κεντρικές Τράπεζες 
 
 Στις οικονοµίες της αγοράς, το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα είναι ένα από τα 
συστήµατα που έχουν διαµορφωθεί για την παροχή υπηρεσιών, στο πλαίσιο του οποίου 
επιτελούνται, µέσα από ένα σύνθετο πλέγµα αγορών, φορέων παροχής υπηρεσιών και 
υποδοµών, δύο λειτουργίες: 
 1. Η πρώτη λειτουργία είναι η διοχέτευση χρηµατικών πόρων από τους θετικούς 
αποταµιευτές της οικονοµίας προς τους αρνητικούς αποταµιευτές. 
 2. Η δεύτερη λειτουργία του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος συνίσταται στη 
συµβολή στην πραγµατοποίηση από φυσικά ή νοµικά πρόσωπα (µεταξύ των οποίων και 
από τους θετικούς και αρνητικούς αποταµιευτές) πληρωµών χωρίς τη χρήση µετρητών, 
δηλαδή κερµάτων και τραπεζογραµµατίων. 
 Στο πλαίσιο της λειτουργίας των χρηµατοπιστωτικών συστηµάτων και των 
υποδοµών τους, οι διάφορες κατηγορίες φορέων που δραστηριοποιούνται σε αυτά 
παρέχουν υπηρεσίες. Οι εν λόγω υπηρεσίες καλούνται «χρηµατοπιστωτικές» (“financial 
services”).Στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα δραστηριοποιούνται πολλές κατηγορίες 
φορέων παροχής χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών, οι οποίοι δικαιούνται να παρέχουν το 
σύνολο των χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών που επιτρέπεται σε κάθε κράτος από τη 
νοµοθεσία να παρέχει κάθε µια από αυτές. Ανεξάρτητα από τις επιλογές του νοµοθέτη, 
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βέβαιο είναι, ότι για τρεις κατηγορίες υπηρεσιών σε όλες τις οικονοµίες έχει καθιερωθεί 
µονοπώλιο εκ του νόµου: 
• την υπηρεσία της αποδοχής καταθέσεων επιτρέπεται να παρέχουν µόνον οι 
τράπεζες,  
• ασφαλιστικές υπηρεσίες επιτρέπεται να παρέχουν µόνον ασφαλιστικές 
επιχειρήσεις, και  
• την υπηρεσία της διαχείρισης αµοιβαίων κεφαλαίων επιτρέπεται να παρέχουν 
µόνον οι εταιρείες διαχείρισης αµοιβαίων κεφαλαίων (οι οποίες σε πολλές 
περιπτώσεις είναι µάλιστα εταιρείες αποκλειστικού σκοπού).  
Οι φορείς παροχής χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών συχνά οργανώνονται σε 
βάση οµίλου που καλείται «χρηµατοπιστωτικός όµιλος» (“financial group”). Σύνηθες 
είναι στη σύνθεση ενός χρηµατοπιστωτικού οµίλου να συναντώνται (κατ’ ελάχιστον) 
µια τράπεζα, µια ασφαλιστική επιχείρηση και µια επιχείρηση επενδύσεων.  
 Παραδοσιακά, το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα ανήκει στους τοµείς της 
οικονοµίας που υπόκεινται, σε όλα σχεδόν τα κράτη ανά την υφήλιο, σε σηµαντικές 
ρυθµιστικές παρεµβάσεις. Η ύπαρξη της παρέµβασης αυτής δικαιολογείται από τον 
καθοριστικό ρόλο τον οποίο παίζουν οι διαµεσολαβητές αυτοί που ονοµάζονται 
τράπεζες στην οικονοµική διαµεσολάβηση και την κατανοµή των πόρων σε µία 
οικονοµία, άρα και κατά συνέπεια στις επενδυτικές δραστηριότητες της οικονοµίας 
αυτής. 
 
1
Σύµφωνα µε τους Arrow and Debreu, σε µία αγορά η οποία λειτουργεί 
αποτελεσµατικά, χωρίς να υπάρχει ασύµµετρη πληροφόρηση και άλλα εµπόδια 
(frictions), δεν υφίσταται λόγω ύπαρξης διαµεσολάβησης από τις τράπεζες, διότι 
επενδυτές και δανειστές µπορούν από µόνοι τους να επιτύχουν την άριστη κατανοµή 
των κεφαλαίων τους σε συνδυασµό µε το άριστο επίπεδο ανάληψης κινδύνου. Ο 
πραγµατικός κόσµος όµως δεν λειτουργεί κατά τον τρόπο αυτό και η ύπαρξη 
διαµεσολάβησης δικαιολογείται. 
 Παλαιότερες θεωρίες όπως αυτή των Gurley and Shaw (1960) δικαιολογούν την 
τραπεζική διαµεσολάβηση στην ύπαρξη του συναλλακτικού κόστους. Οι σταθερές 
δαπάνες που προϋποθέτουν οι εργασίες αγοραπωλησίας και µεταβίβασης τίτλων 
                                                 
1
 Joao, A, C, Santos, 2000. Bank Capital Regulation In Contemporary Banking Theory : A Review In the 
Literature In. BIS Working Paper , No 90. 
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µπορούν µε µεγαλύτερη ευκολία να καλυφθούν από έναν µεγάλο τραπεζικό όµιλο παρά 
από τον µεµονωµένο επενδυτή. 
 Σύγχρονες θεωρίες όµως αποδίδουν την ύπαρξη της διαµεσολάβησης στην 
ασύµµετρη πληροφόρηση και την ανάληψη κινδύνου. Οι τράπεζες έχουν καλύτερη 
πρόσβαση στην πληροφόρηση και άρα κάνουν ευστοχότερες επενδύσεις. Επιπλέον, οι 
τράπεζες µπορούν και αναλαµβάνουν µεγαλύτερο επίπεδο κινδύνου σε µία επένδυση 
διότι δύνανται να µειώσουν τον κίνδυνο αυτό µέσω της διαφοροποίησης του 
χαρτοφυλακίου τους. 
 Η αρχιτεκτονική και ο τρόπος λειτουργίας όπως και το κανονιστικό πλαίσιο στο 
οποίο λειτουργεί το τραπεζικό σύστηµα µίας χώρας εξαρτάται από παράγοντες όπως το 
µέγεθος της οικονοµίας και του τραπεζικού συστήµατος και η σχέση του µε την 
οικονοµική ανάπτυξη της χώρας. Επιπλέον, σηµαντικό ρόλο διαδραµατίζει το αν η 
οικονοµία της συγκεκριµένης χώρας είναι τραπεζοκεντρική (bank- based), δηλαδή αν οι 
εταιρείες χρηµατοδοτούν τις επενδύσεις τους µέσω του τραπεζικού συστήµατος όπως 
π.χ. η Γερµανία ή η Ελλάδα, ή αν η οικονοµία της χώρας είναι αγοροκεντρική (market – 
based), δηλαδή οι εταιρείες αναζητούν τους χρηµατοδότες τους απευθείας στην αγορά, 
όπως είναι η Αµερική (Allen and Gale 1960). 
 Η έκταση της ρυθµιστικής παρέµβασης στο τραπεζικό σύστηµα από µέρους του 
κράτους και διαφοροποιείται αισθητά µεταξύ αφενός µεν των οικονοµικά λιγότερο 
αναπτυγµένων κρατών και αφετέρου των οικονοµικά αναπτυγµένων κρατών, κυρίως 
διότι οι δικαιολογητικές της βάσεις είναι συνήθως διαφορετικές.  
 Στο σηµείο αυτό κρίνεται σκόπιµο να γίνει η οριοθέτηση του περιεχοµένου 
τριών εννοιών οι οποίες θα µας απασχολήσουν: 
• της ρυθµιστικής παρέµβασης (regulation), 
• της εποπτείας (supervision), και 
• της επίβλεψης (oversight). 
 Ως ρυθµιστική παρέµβαση νοείται η υιοθέτηση νοµοθετικών, διοικητικών ή 
κανονιστικών διατάξεων µέσω των οποίων επιβάλλεται σε φορείς παροχής 
χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών και αγορές συγκεκριµένη συµπεριφορά ή συγκεκριµένη 
απαγόρευση για την ικανοποίηση ενός συγκεκριµένου αιτήµατος. Προϊόν της 
ρυθµιστικής παρέµβασης είναι το κανονιστικό πλαίσιο (regulations, regulatory 
framework). Ως εποπτεία νοείται η παρακολούθηση από τις αρχές που είναι 
επιφορτισµένες  για το σκοπό αυτό της συµµόρφωσης των φορέων παροχής 
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χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών προς τις διατάξεις του κανονιστικού πλαισίου. Ως 
επίβλεψη νοείται η παρακολούθηση από τις αρχές που είναι επιφορτισµένες  για το 
σκοπό αυτό της οµαλής λειτουργίας µιας αγοράς ή ενός υποσυστήµατος του 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 
 Ειδικότερα, στα οικονοµικά λιγότερο αναπτυγµένα κράτη, η ρυθµιστική 
παρέµβαση στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα έχει ως κύριο στόχο τη θέση του υπό 
έλεγχο για την ικανοποίηση διαφόρων αιτηµάτων οικονοµικής και κοινωνικής 
πολιτικής. Συγκεκριµένα, δεδοµένου ότι το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα επιτελεί τη 
διαµεσολαβητική λειτουργία µεταξύ θετικών και αρνητικών αποταµιευτών, αποτελεί 
προνοµιακό πεδίο παρέµβασης, ώστε τα χρηµατικά κεφάλαια των θετικών 
αποταµιευτών να διοχετεύονται µέσω αυτού: 
 (α) είτε στο δηµόσιο για τη χρηµατοδότηση των δαπανών του µε ευνοϊκούς 
όρους (και τη συγκράτηση της φορολογικής επιβάρυνσης), 
 (β) είτε σε επιχειρήσεις που κρίνεται ότι χρήζουν a priori πρόσβασης σε 
χρηµατοδότηση χωρίς να εξετάζεται αν πληρούν ή όχι τα αναγκαία ιδιωτικοοικονοµικά 
κριτήρια. 
 Η ικανοποίηση του πρώτου στόχου επιτυγχάνεται µε την επιβολή στις τράπεζες 
της υποχρέωσης να επενδύουν ποσοστό επί των καταθέσεών τους (που µπορεί να 
φτάνει το 50%) σε τίτλους έκδοσης του ∆ηµοσίου µε διοικητικά καθοριζόµενο 
επιτόκιο. Από την άλλη πλευρά, µέσα ικανοποίησης του δεύτερου στόχου είναι, κυρίως, 
ο διοικητικός καθορισµός του ανωτάτου επιπέδου των επιτοκίων χορηγήσεων προς τις 
επιχειρήσεις, και η επιβολή στις τράπεζες της υποχρέωσης να επενδύουν ποσοστό επί 
των καταθέσεών τους σε συγκεκριµένους κλάδους της οικονοµίας, (συνήθως δε µε 
προνοµιακούς όρους και µε επιδότηση του επιτοκίου). 
 Για την ικανοποίηση, εξάλλου, και των δύο προαναφερθέντων στόχων τα εν 
λόγω κράτη συνηθίζουν επίσης: 
• να έχουν συγκεκριµένες τράπεζες υπό τον ιδιοκτησιακό τους έλεγχο (είτε 
άµεσα, είτε έµµεσα µέσω συνταξιοδοτικών ταµείων που ελέγχουν), 
• να προβαίνουν σε διοικητικό καθορισµό του κατωτάτου επιτοκίου 
καταθέσεων των τραπεζών, ώστε να διασφαλίζεται ότι τα χρηµατικά 
κεφάλαια των θετικών αποταµιευτών θα διοχετεύονται µέσω του τραπεζικού 
συστήµατος και µέσω αυτού στις διοικητικά καθοριζόµενες χρήσεις, 
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• να καθιερώνουν το κριτήριο των «αναγκών της αγοράς» ως προϋπόθεση για 
τη χορήγηση άδειας σε τράπεζες,  
• να µην ευνοούν ή/και προωθούν την ανάπτυξη των αγορών χρήµατος και 
κεφαλαίου (αν και η µη ανάπτυξη αυτών των αγορών είναι συχνά η λογική 
συνέπεια από την επιβολή όλων των προαναφερθέντων διοικητικών µέτρων), 
και 
• να καθιερώνουν τα αναγκαία συνοδευτικά φορολογικά κίνητρα και 
αντικίνητρα. 
 Ρυθµιστική παρέµβαση στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα των εν λόγω κρατών 
λαµβάνει επίσης χώρα, µε τον έλεγχο της πιστωτικής επέκτασης και την επιβολή στις 
τράπεζες της υποχρέωσης να διακρατούν ένα εξαιρετικά υψηλό ποσοστό επί των 
καταθέσεών τους σε (συνήθως άτοκο) λογαριασµό της κεντρικής τράπεζας (ελάχιστα 
υποχρεωτικά αποθεµατικά, reserve requirements), όταν δεν είναι διαθέσιµα άλλα µέσα 
για την αποτελεσµατική άσκηση της νοµισµατικής (και της συναλλαγµατικής) 
πολιτικής. 
 Μια άλλη δικαιολογητική βάση της ρυθµιστικής παρέµβασης στο 
χρηµατοπιστωτικό σύστηµα των οικονοµικά λιγότερο αναπτυγµένων κρατών είναι η 
διασφάλιση συνθηκών που θα επιτρέπουν την πρόσβαση στον δανεισµό σε διάφορες 
κατηγορίες κλάδων της οικονοµίας ή ιδιωτών τους οποίους οι «εµπορικές» τράπεζες 
δεν επιθυµούν να χρηµατοδοτούν. Μέσο υλοποίησης αυτού του στόχου είναι η ίδρυση 
ειδικών πιστωτικών οργανισµών (αναπτυξιακές, στεγαστικές και αγροτικές τράπεζες) 
και η προικοδότησή τους µε ειδικά προνόµια.  
 Στο πλαίσιο της λειτουργίας ανοικτών οικονοµιών, ρυθµιστική παρέµβαση 
εκδηλώνεται τέλος και για την προστασία των εγχωρίων φορέων παροχής 
χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών και των εγχωρίων αγορών και υποδοµών έναντι του 
διεθνούς ανταγωνισµού. Μέσο ικανοποίησης αυτού του στόχου είναι η καθιέρωση 
µέτρων προστατευτισµού, η κλίµακα των οποίων εκτείνεται από την πλήρη 
απαγόρευση της παροχής σε ένα κράτος χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών από 
αλλοδαπούς φορείς και την απαγόρευση της πρόσβασης στις εθνικές αγορές και 
υποδοµές µέχρι την καθιέρωση συγκεκριµένων σχετικών περιορισµών. 
 Στα οικονοµικά αναπτυγµένα κράτη οι προαναφερθείσες µορφές ρυθµιστικής 
παρέµβασης, κυρίως δε οι τρεις πρώτες, συνήθως δεν συναντώνται, καθώς η 
συντριπτική πλειοψηφία των µέτρων που λαµβάνονται για την ικανοποίηση των 
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συναφών στόχων ρυθµιστικής παρέµβασης είναι ασύµβατη µε την αρχή της οικονοµίας 
της αγοράς µε ελεύθερο ανταγωνισµό. ∆εδοµένου λοιπόν ότι στα κράτη αυτά η εν λόγω 
αρχή ισχύει και εφαρµόζεται αποτελεσµατικά ως πρότυπο οργάνωσης και λειτουργίας 
της οικονοµίας, η καθιέρωση και εφαρµογή τέτοιων µέτρων απαγορεύεται. 
 Στα οικονοµικά αναπτυγµένα κράτη υφίσταται έντονη ρυθµιστική παρέµβαση 
στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα, κατά τη διάρκεια δε των δύο τελευταίων δεκαετιών 
αυτή η παρέµβαση έχει προσλάβει ιδιαίτερα µεγάλη έκταση. Οι δικαιολογητικές βάσεις 
της εν λόγω ρυθµιστικής παρέµβασης είναι πάντως διαφορετικές σε σχέση µε εκείνες 
που ισχύουν για τις αναπτυσσόµενες οικονοµίες, όπου η ρυθµιστική παρέµβαση είναι 
επίσης έντονη. Ειδικότερα, πέραν της διασφάλισης του ελεύθερου ανταγωνισµού στο 
χρηµατοπιστωτικό σύστηµα, αίτηµα κυρίαρχο για το σύνολο της αγοράς και των 
επιχειρήσεων, µέσω της εν λόγω ρυθµιστικής παρέµβασης επιδιώκεται η ικανοποίηση 
των ακολούθων αιτηµάτων: 
• η διασφάλιση της σταθερότητας του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 
• η διασφάλιση της προστασίας των επενδυτών και της ακεραιότητας, της 
αποτελεσµατικότητας και της διαφάνειας της κεφαλαιαγοράς. 
• η αποζηµίωση των επενδυτών σε περίπτωση περιέλευσης µιας επιχείρησης 
που παρέχει επενδυτικές υπηρεσίες σε αφερεγγυότητα. 
• η διασφάλιση της αποτελεσµατικότητας των συστηµάτων πληρωµών. 
• η προστασία των οικονοµικών συµφερόντων των καταναλωτών που 
συναλλάσσονται µε φορείς παροχής χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών, και  
• η πρόληψη και καταπολέµηση της χρήσης του χρηµατοπιστωτικού 
συστήµατος για την τέλεση οικονοµικών εγκληµάτων, όπως η νοµιµοποίηση 
εσόδων από παράνοµες δραστηριότητες, η χρηµατοδότηση της τροµοκρατίας 
και η απάτη στα µέσα και συστήµατα πληρωµών. 
 Το αίτηµα για ρυθµιστική παρέµβαση στο χρηµατοπιστωτικό σύστηµα µε στόχο 
την πρόληψη της υπερχρέωσης των νοικοκυριών αναδείχθηκε µόλις στα τέλη της 
δεκαετίας 1990, ως αποτέλεσµα της πλήρους απελευθέρωσης της καταναλωτικής 
πίστης και της συνακόλουθης εκτεταµένης προσφυγής των νοικοκυριών σε δανεισµό. 
Επίσης, το αίτηµα για την καταπολέµηση του φαινοµένου της χρηµατοδότησης της 
τροµοκρατίας µέσω του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος αναδείχθηκε κυρίως µετά την 
τροµοκρατική επίθεση στις Η.Π.Α. το Σεπτέµβριο του 2001. Και τέλος, το αίτηµα για 
την αντιµετώπιση των αρνητικών επιπτώσεων στα δηµόσια οικονοµικά των κρατών, οι 
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οποίες απορρέουν από τη λειτουργία τραπεζών που έχουν εκτεθεί σε αφερεγγυότητα, 
αλλά είναι συστηµικά τόσο σηµαντικές λόγω µεγέθους, ώστε η ανάκληση της άδειάς 
τους να µην είναι εύκολο να αποφασιστεί (τράπεζες καλούµενες “too big to be left to 
fail”), ιδίως αν δραστηριοποιούνται σε διεθνές επίπεδο, αποτελεί µείζον ζήτηµα 
χρηµατοπιστωτικής πολιτικής στην τρέχουσα συγκυρία, κυρίως λόγω της τρέχουσας 
χρηµατοπιστωτικής κρίσης. 
 
1.5. Αναδροµή στην ιστορία των Κεντρικών Τραπεζών 
 
 Κεντρική τράπεζα είναι ένας όρος που χρησιµοποιείται για να περιγράψει την 
Αρχή που είναι αρµόδια για τις πολιτικές που επηρεάζουν την προσφορά µιας χώρας σε 
χρήµα και πιστώσεις. Πιο συγκεκριµένα, η κεντρική τράπεζα χρησιµοποιεί τα εργαλεία 
της νοµισµατικής πολιτικής για να επηρεάσει τα βραχυπρόθεσµα επιτόκια και τη 
νοµισµατική βάση (νόµισµα από το δηµόσιο καθώς και αποθεµατικά τραπεζών), 
προκειµένου να επιτύχει τους σηµαντικούς στόχους δηµοσιονοµικής πολιτικής. 
 Υπάρχουν τρεις βασικοί στόχοι στην σύγχρονη νοµισµατική πολιτική. Το πρώτο 
και σηµαντικότερο είναι η σταθερότητα των τιµών ή η σταθερότητα της αξίας του 
χρήµατος. Σήµερα, αυτό σηµαίνει την διατήρηση ενός συνεχούς χαµηλού ποσοστού του 
πληθωρισµού. Ο δεύτερος στόχος είναι µια σταθερή πραγµατική οικονοµία, που συχνά 
ερµηνεύεται ως υψηλή απασχόληση και υψηλή και βιώσιµη οικονοµική ανάπτυξη. Ένας 
άλλος τρόπος να τεθεί, είναι να πούµε ότι η νοµισµατική πολιτική αναµένεται να 
εξοµαλύνει τον επιχειρηµατικό κύκλο και να αντισταθµίσει τους κλυδωνισµούς στην 
οικονοµία. Ο τρίτος στόχος είναι η δηµοσιονοµική σταθερότητα. Αυτό συµπεριλαµβάνει 
την αποτελεσµατική και οµαλή λειτουργία του συστήµατος πληρωµών και την πρόληψη 
των χρηµατοοικονοµικών κρίσεων. 
 
1.5.1. Η ιστορία των Κεντρικών Τραπεζών 
 Η ιστορία των κεντρικών τραπεζών πηγαίνει πίσω τουλάχιστον το δέκατο έβδοµο 
αιώνα, στην ίδρυση του πρώτου φορέα που αναγνωρίζεται ως κεντρική τράπεζα, τη 
σουηδική Riksbank. Ιδρύθηκε το 1668 ως κοινή τράπεζα  αποθεµάτων, είχε δηµιουργηθεί 
για να δανείσει τα κυβερνητικά κεφάλαια και να λειτουργεί ως γραφείο συµψηφισµού για 
το εµπόριο. Λίγες δεκαετίες αργότερα (1694), η πιο διάσηµη κεντρική τράπεζα της εποχής, 
η Τράπεζα της Αγγλίας, ιδρύθηκε, επίσης, ως ανώνυµη εταιρία για την αγορά του 
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δηµόσιου χρέους. Άλλες κεντρικές τράπεζες δηµιουργήθηκαν αργότερα στην Ευρώπη, για 
παρόµοιους λόγους, αν και µερικές είχαν συσταθεί για να ασχοληθούν µε την 
αποκατάσταση της νοµισµατικής ισορροπίας. Για παράδειγµα, η Banque de France 
ιδρύθηκε από τον Ναπολέοντα το 1800 για να σταθεροποιηθεί το νόµισµα µετά τον 
υπερπληθωρισµό κατά τη διάρκεια της Γαλλικής Επανάστασης, καθώς και για ενισχύσεις 
προς τα δηµόσια οικονοµικά. Νωρίς, οι κεντρικές τράπεζες ξεκίνησαν τις εργασίες της 
έκδοσης χαρτονοµισµάτων και συχνά είχαν και το µονοπώλιο αυτής της εργασίας. 
 Και ενώ, οι  κεντρικές τράπεζες τότε βοηθούσαν την χρηµατοδότηση του χρέους 
της κυβέρνησης, ήταν επίσης και οι ιδιωτικοί φορείς που ασκούσαν κοινές εµπορικές 
τραπεζικές δραστηριότητες. Επειδή διατηρούσαν τις καταθέσεις των άλλων τραπεζών, 
χρησίµευαν δηλαδή ως τράπεζες για τους τραπεζίτες, για τη διευκόλυνση των συναλλαγών 
µεταξύ τραπεζών ή την παροχή άλλων τραπεζικών υπηρεσιών. Έγιναν το αποθετήριο για 
τις περισσότερες τράπεζες στο τραπεζικό σύστηµα, λόγω των µεγάλων αποθεµάτων τους 
και τα εκτεταµένα δίκτυα ανταποκριτριών τραπεζών. Οι παράγοντες αυτοί τους επέτρεψαν 
να γίνουν ο δανειστής έσχατης ανάγκης για την αντιµετώπιση χρηµατοπιστωτικής 
κρίσης. Με άλλα λόγια, έγιναν οι Κεντρικές Τράπεζες  πρόθυµες να παρέχουν µετρητά 
έκτακτης ανάγκης µε τους ανταποκριτές τους σε περιόδους οικονοµικής δυσχέρειας. 
 
1.5.2. Η Μετάβαση 
 Η Οµοσπονδιακή Τράπεζα των ΗΠΑ ανήκει σε ένα µεταγενέστερο κύµα  
κεντρικών τραπεζών, οι οποίες προέκυψαν κατά την αλλαγή του εικοστού αιώνα. Οι 
τράπεζες αυτές δηµιουργήθηκαν κυρίως για την παγίωση των διαφόρων µέσων που οι 
άνθρωποι χρησιµοποιούσαν ως νόµισµα και για την εξασφάλιση χρηµατοπιστωτικής 
σταθερότητας. Πολλές, επίσης, δηµιουργήθηκαν για να διαχειρίζονται τον κανόνα χρυσού, 
τον οποίο οι περισσότερες χώρες τότε τηρούσαν. 
 Το χρυσό πρότυπο, που κυριαρχούσε µέχρι το 1914, σήµαινε ότι κάθε χώρα όριζε 
το νόµισµά της σε όρους ενός σταθερού βάρους χρυσού. Οι Κεντρικές Τράπεζες 
διατηρούσαν µεγάλα αποθέµατα σε χρυσό για να εξασφαλιστεί ότι τα χαρτονοµίσµατά 
τους θα µπορούσαν να µετατραπούν σε χρυσό, όπως απαιτούνταν από το καταστατικά 
τους. Όταν τα αποθέµατά τους µειώνονταν λόγω ελλείµµατος  του ισοζυγίου πληρωµών ή 
δυσµενών εσωτερικών συνθηκών, αύξαναν τα επιτόκια (το επιτόκιο µε το οποίο θα 
δάνειζαν χρήµατα στις άλλες τράπεζες). Με αυτόν τον τρόπο θα αυξάνονταν τα επιτόκια, 
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γενικότερα, πράγµα το οποίο µε τη σειρά του προσέλκυσε ξένες επενδύσεις, µε 
αποτέλεσµα την αύξηση των αποθεµάτων χρυσού της χώρας. 
 Οι κεντρικές τράπεζες προσχώρησαν στον χρυσό πρότυπο για τη διατήρηση της 
µετατρεψιµότητας χρυσού πέρα από κάθε σκέψη. Η ποσότητα του χρήµατος που οι 
Κεντρικές Τράπεζες µπορούσαν να θέσουν σε κυκλοφορία προσδιορίζονταν από την αξία 
του χρυσού που κατείχαν στα αποθεµατικά τους, και αυτό µε τη σειρά που καθόριζε το 
επίπεδο τιµών που επικρατούσε. Και επειδή το επίπεδο των τιµών ήταν συνδεδεµένο µε 
ένα γνωστό εµπόρευµα, που η µακροπρόθεσµη αξία του καθορίζεται από τις δυνάµεις της 
αγοράς, οι προσδοκίες για το µελλοντικό επίπεδο των τιµών ήταν συνδεδεµένα µε αυτήν 
επίσης. Έτσι λοιπόν κεντρικές τράπεζες τότε ήταν βαθιά προσηλωµένες στη σταθερότητα 
των τιµών. ∆εν ανησυχούσαν για έναν από τους σύγχρονους στόχους των κεντρικών 
τραπεζών- την σταθερότητα δηλαδή της πραγµατικής οικονοµίας, διότι περιορίζονταν 
στην υποχρέωσή τους να τηρούν τον κανόνα χρυσού. 
 Οι κεντρικές τράπεζες της εποχής είχαν µάθει να ενεργούν ως οι δανειστές της  
εσχάτης ανάγκης σε περιόδους οικονοµικών δυσκολιών. Η αρχή έγινε στις αρχές του 
δέκατου ένατου αιώνα, ως συνέπεια µιας διαδικασίας ρουτίνας της Τράπεζας της Αγγλίας 
σε καταστάσεις κρίσης της οικονοµίας. Μέχρι τότε, η Κεντρική Τράπεζα της Αγγλίας 
ενδιαφερόταν στο να προστατεύσει τα αποθέµατά της σε χρυσό, καθώς αυτός ήταν ο 
βασικός της σκοπός. Σε περιόδους έλλειψης ρευστότητας της αγοράς δεν ανταποκρίνονταν 
η Κεντρική Τράπεζα στο να παρέχει ρευστότητα στις εµπορικές τράπεζες, παρά τις 
ωθούσε στην διατραπεζική αγορά. Ως αποτέλεσµα, η εποχή οδηγήθηκε σε πολλά 
προβλήµατα στο τραπεζικό σύστηµα, που έφεραν και αντίστοιχες κρίσεις το 1825, 1837, 
1847 και 1857. Η κριτική προς την Κεντρική Τράπεζα της Αγγλίας τότε ήταν µεγάλη. Σε 
απάντηση, η Τράπεζα ενέκρινε το "δόγµα ευθύνης", που πρότεινε ο οικονοµολόγος και 
συγγραφέας Walter Bagehot. Ο  Bagehot υποστηρίζει ότι η Κεντρική Τράπεζα θα πρέπει 
να συµπεριλαµβάνει στα συµφέροντά της τα συµφέροντα του τραπεζικού συστήµατα ως 
σύνολο, που σήµαινε ότι θα έβλεπε και πάρα από την επιδίωξη του βασικού της στόχου 
για την διατήρησης των αποθεµάτων χρυσού και θα φρόντιζε και κάποιον µηχανισµό να 
στηρίζει την ρευστότητα της αγοράς τροφοδοτώντας µε κάποιον τρόπο το τραπεζικό 
σύστηµα. Η Τράπεζα άρχισε να ακολουθεί τον κανόνα Bagehot, σύµφωνα µε τον οποίο η 
Κεντρική Τράπεζα  δάνειζε ελεύθερα στις εµπορικές για ενίσχυση της ρευστότητας τους 
και µε την κατάθεση ως εγγύηση από αυτές οµολόγων που είχαν στα χαρτοφυλάκια τους 
αντί µετρητών(αναφέρεται συχνά ως “collateral”), αλλά µε επιτόκιο ποινής (δηλαδή, πάνω 
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από τις τιµές της αγοράς) για την πρόληψη του ηθικού κινδύνου. Με την υιοθέτηση αυτής 
της τακτικής και έπειτα, καµία κρίση δεν έπληξε τον τραπεζικό κλάδο για περίπου 150 
χρόνια µετά το 1866, έως τον Αύγουστο του 2007.  
 Η εµπειρία των ΗΠΑ ήταν πιο ενδιαφέρουσα. Είχε δύο κεντρικές τράπεζες στις 
αρχές του δεκάτου ενάτου αιώνα, η Τράπεζα των Ηνωµένων Πολιτειών (1791-1811) και 
µια δεύτερη τράπεζα των Ηνωµένων Πολιτειών (1816-1836). Και οι δύο έχουν συσταθεί 
κατά το πρότυπο της Τράπεζας της Αγγλίας, αλλά σε αντίθεση µε τους Βρετανούς, η 
Αµερικανική εµπειρία έφερε µια βαθιά ριζωµένη δυσπιστία προς κάθε συγκέντρωση της 
οικονοµικής δύναµης, γενικά, και στις κεντρικές τράπεζες ειδικότερα, οπότε και τα 
καταστατικά τους δεν ανανεώθηκαν. 
 Ακολούθησε µία περίοδος  80 ετών που χαρακτηρίστηκε από σηµαντική 
οικονοµική αστάθεια. Μεταξύ 1836 και της έναρξη του Εµφυλίου Πολέµου, µια περίοδο 
γνωστή ως “ Free Banking Era”2, οι Ηνωµένες Πολιτείες έδιναν τη δυνατότητα σχεδόν 
ελεύθερης εισόδου των τραπεζών στο σύστηµα, χωρίς κανέναν περιορισµό. Καθ 'όλη αυτή 
την περίοδο, οι τράπεζες συχνά πτώχευαν. Το σύστηµα πληρωµών ήταν εµφανώς 
ανεπαρκές, µε χιλιάδες ανόµοια και πολλά πλαστά τραπεζογραµµάτια. Σε απάντηση, η 
κυβέρνηση δηµιούργησε το εθνικό τραπεζικό σύστηµα κατά τη διάρκεια του Εµφυλίου 
Πολέµου. Ενώ βελτιώθηκε το σύστηµα και η αποτελεσµατικότητα των πληρωµών, 
παρέχοντας ένα ενιαίο νόµισµα, µε την καθιέρωση των εθνικών τραπεζογραµµατίων, 
παρόλα αυτά δεν είχε καθιερωθεί το σύστηµα της Κεντρικής Τράπεζας ως εσχάτου 
δανειστή. Έτσι, συχνά αντιµετωπίζονταν οι περιπτώσεις τραπεζικών κρίσεων. Η κρίση του 
1907 ήταν η σταγόνα που ξεχείλισε το ποτήρι. Οδήγησε στη δηµιουργία της Federal 
Reserve Bank το 1913, στην οποία δόθηκε η εντολή για την παροχή ενός ενιαίου και 
ελαστικoύ νοµίσµατος και του δανειστή έσχατης ανάγκης. 
 
1.5.3. Η Γένεση των Σύγχρονων Στόχων των  Κεντρικών Τραπεζών  
 Πριν από το 1914, οι κεντρικές τράπεζες δεν έδιναν µεγάλη βαρύτητα στoν στόχο 
της διατήρησης της σταθερότητας της εγχώριας οικονοµίας. Αυτό άλλαξε µετά τον Πρώτο 
Παγκόσµιο Πόλεµο, όταν άρχισαν να ανησυχούν για την απασχόληση, την πραγµατική 
δραστηριότητα, καθώς και το επίπεδο των τιµών. Η στροφή αυτή του ενδιαφέροντος 
αντικατόπτριζε µια αλλαγή στην πολιτική οικονοµία πολλών χωρών-είχε επεκταθεί το 
                                                 
2
 Bernanke, S. B. 1983. Nonmonetary Effects of the Financial Crisis in the Propagation of the Great 
Depression, In. The American Economic Review, Vol. 73, No. 3 (Jun., 1983), pp. 257-276 
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δικαίωµα της ψήφου, τα κινήµατα του εργατικού δυναµικού είχαν αυξηθεί και οι 
περιορισµοί σχετικά µε τη µετανάστευση είχαν τεθεί. Τη δεκαετία του 1920, η Fed άρχισε 
να εστιάζει το ενδιαφέρον της τόσο στη εξωτερική σταθερότητα (προσοχή στην διατήρηση 
των αποθεµάτων χρυσού, διότι στις ΗΠΑ ίσχυε ακόµα ο χρυσός κανόνας), όσο και στην 
εσωτερική σταθερότητα (που σήµαινε παρακολούθηση  του επιπέδου των τιµών, της 
παραγωγής και της απασχόλησης). Αλλά όσο ο χρυσός κανόνας επικρατούσε, οι στόχοι 
της εξωτερικής σταθερότητας κυριαρχούσαν. 
 ∆υστυχώς, η νοµισµατική πολιτική της Fed οδήγησε σε σοβαρά προβλήµατα τη 
δεκαετία του 1920 και του 1930. Όταν προέκυψε το θέµα της διαχείρισης της ποσότητας  
και κυκλοφορίας του χρήµατος, η Fed ακολούθησε την αρχή που ονοµάζεται το “ δόγµα 
των  πραγµατικών  λογαριασµών “(The real bills doctrine). Το δόγµα αυτό υποστήριζε ότι 
η ποσότητα των χρηµάτων που χρειάζονται στην οικονοµία θα συνέχιζαν να παρέχονται  
εφ όσον οι Κεντρικές Τράπεζες δάνειζαν κεφάλαια µε την κατάθεση εγγύησης 
επιλεγµένων εµπορικών χρεογράφων από την πλευρά των εµπορικών τραπεζών που 
χρειάζονταν ρευστότητα άµεσα. Μία φυσική συνέπεια του δόγµατος αυτού ήταν ότι η Fed 
δεν θα έπρεπε να επιτρέπει τον τραπεζικό δανεισµό για τη χρηµατοδότηση της 
χρηµατιστηριακής αγοράς που αποσκοπεί στην κερδοσκοπία, πράγµα που εξηγεί γιατί 
ακολουθήθηκε µια αυστηρή πολιτική  το 1928 για την αντιστάθµιση της έκρηξης  στην 
Wall Street . Η πολιτική αυτή οδήγησε στην έναρξη της ύφεσης τον Αύγουστο του 1929 
και τη συντριβή του Οκτωβρίου του ίδιου έτους. Στη συνέχεια, απέναντι σε µια σειρά 
τραπεζικών κρίσεων µεταξύ 1930 και 1933, η Fed απέτυχε να ενεργήσει ως δανειστής 
έσχατης ανάγκης. Ακολούθησαν µαζικός αποπληθωρισµός και οικονοµική δυσπραγία. Η 
Fed έσφαλε διότι το δόγµα ώθησε στο να ερµηνεύσει τα επικρατούντα χαµηλά 
βραχυπρόθεσµα ονοµαστικά επιτόκια, ως ένδειξη της ρευστότητας, και δεν πίστευαν ότι  
οι τράπεζες χρειάζονται κεφάλαια. 
 Μετά από τη µεγάλη οικονοµική κρίση, το νοµισµατικό σύστηµα της Fed 
αναδιοργανώθηκε. Οι Τραπεζικές Πράξεις του 1933 και του 1935 µετέθεσαν εξουσία από 
την Fed  στο Συµβούλιο των ∆ιοικητών( Board of Governors). Επιπλέον, η Fed εντάχθηκε 
στο ∆ηµόσιο Ταµείο.  Η Fed ανέκτησε την ανεξαρτησία της από το Υπουργείο 
Οικονοµικών το 1951, οπότε και ξεκίνησε µία ανακυκλική πολιτική υπό τη διεύθυνση του 
William McChesney Martin. Κατά τη διάρκεια της δεκαετίας του 1950 η πολιτική αυτή 
ήταν αρκετά επιτυχής στο να βελτιώνει καταστάσεις ύφεσης και στη διατήρηση χαµηλού 
πληθωρισµού. Την εποχή εκείνη, οι Ηνωµένες Πολιτείες και άλλες προηγµένες χώρες 
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αποτελούσαν µέρος του συστήµατος του Bretton Woods, σύµφωνα µε το οποίο, οι ΗΠΑ 
είχε προσδεθεί το δολάριο µε το χρυσό στα 35 δολάρια ανά ουγγιά και οι άλλες χώρες 
είχαν συνδεθεί µε το δολάριο. Η σύνδεση µε το χρυσό είχε να κάνει µε την αξιοπιστία της 
ονοµαστικής αξίας του νοµίσµατος και βοήθησε να κρατηθεί ο πληθωρισµός σε χαµηλά 
επίπεδα. 
 Η εικόνα άλλαξε όµως δραµατικά τη δεκαετία του 1960, όταν η Fed άρχισε να 
ακολουθεί µια εντονότερη πολιτική σταθεροποίησης. Σε αυτήν την δεκαετία, µετέβαλε τις 
προτεραιότητές της από τον στόχο του χαµηλού πληθωρισµού προς αυτόν του υψηλού 
επιπέδου της απασχόλησης. Οι πιθανοί λόγοι περιλαµβάνουν την υιοθέτηση της 
κεϋνσιανής θεωρίας και την πίστη στην καµπύλη Phillips (εξισορρόπηση µεταξύ 
πληθωρισµού και ανεργίας). Η συνέπεια της αλλαγής αυτής στην πολιτική ήταν η 
συσσώρευση των πληθωριστικών πιέσεων από τα τέλη της δεκαετίας του 1960 µέχρι τα 
τέλη της δεκαετίας του 1970. Τα αίτια του Μεγάλου Πληθωρισµού είναι ακόµα υπό 
συζήτηση από τους οικονοµολόγους, αλλά η εποχή εκείνη  είναι γνωστή ως ένα από τα 
µελανά σηµεία στην ιστορία της Fed. Για τις δύο επόµενες δεκαετίες, οι προσδοκίες για 
τον πληθωρισµό απογειώθηκαν. 
 Ο πληθωρισµός σταµάτησε µε επιθετικές αντιπληθωριστικές πολιτικές από την Fed 
για τα χρόνια από το 1979 έως το 1982. Οι πολιτικές αυτές οδήγησαν σε απότοµη ύφεση, 
αλλά ήταν επιτυχείς καθώς απέκλεισαν τις προσδοκίες υψηλών µελλοντικών 
πληθωριστικών προσδοκιών. Στις δεκαετίες που ακολούθησαν, ο πληθωρισµός µειώθηκε 
σηµαντικά και παρέµεινε χαµηλός από τότε. Από τις αρχές της δεκαετίας του 1990 η Fed 
έχει ακολουθήσει µια σιωπηρή πολιτική µε στόχο τον πληθωρισµό, χρησιµοποιώντας το 
επιτόκιο των οµοσπονδιακών κεφαλαίων ως κύριο µέσο άσκησης της πολιτικής της. Από 
πολλές απόψεις, το νοµισµατικό καθεστώς που ακολουθεί σήµερα απηχεί την αρχή της 
µετατρεψιµότητα του χρυσού κανόνα, µε την έννοια ότι το κοινό δείχνει την αξιοπιστία 
του στην δέσµευσης της Fed για χαµηλό πληθωρισµό. 
 Μια βασική δύναµη στην ιστορία των κεντρικών τραπεζών αποτελεί η  
ανεξαρτησία των κεντρικών τραπεζών. Η πρωτοιδρυθείσες κεντρικές τράπεζες ήταν 
ιδιωτικές και ανεξάρτητες. Εξαρτιόνταν από την κυβέρνηση στο να ακολουθήσουν τα  
καταστατικά τους, αλλά, ήταν ελεύθερες να επιλέξουν τα δικά τους µέσα και τις πολιτικές 
τους για την επίτευξη των στόχων τους. Στον εικοστό αιώνα, οι περισσότερες από αυτές 
τις κεντρικές τράπεζες κρατικοποιήθηκαν και έχασαν τελείως την ανεξαρτησία τους. Οι 
πολιτικές τους επιβάλλονταν πολλές φορές από τις φορολογικές αρχές. Η Fed ανέκτησε 
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την ανεξαρτησία της µετά το 1951, αλλά και πάλι η ανεξαρτησία αυτή δεν είναι απόλυτη. 
Έχει την υποχρέωση να υποβάλει έκθεση προς το Κογκρέσο, το οποίο τελικά έχει τη 
δύναµη να αλλάξει την οποιαδήποτε Πράξη της Fed. Άλλες κεντρικές τράπεζες έπρεπε να 
περιµένουν µέχρι τη δεκαετία του 1990 για να επανακτήσουν την ανεξαρτησία τους. 
 
1.5.4. Προκλήσεις για το Μέλλον 
 Σύµφωνα µε τον Michael D. Bordo (2007)3. Η βασική πρόκληση που θα  
αντιµετωπίσουν οι κεντρικές τράπεζες στο µέλλον θα είναι να εξισορροπήσουν τους τρεις 
βασικούς στόχους της πολιτικής τους: 
α) Ο πρωταρχικός στόχος της κεντρικής τράπεζας είναι να προσφέρει 
σταθερότητα των τιµών (αυτό σήµερα θεωρείται ως ο χαµηλός πληθωρισµός για ένα 
µακρύ χρονικό διάστηµα). Αυτός ο στόχος απαιτεί αξιοπιστία στην εργασία. Με άλλα 
λόγια, οι άνθρωποι πρέπει να πιστεύουν ότι η κεντρική τράπεζα θα ενισχύσει την πολιτική 
της, εάν απειληθούν από πληθωρισµό. Αυτή η πεποίθηση πρέπει να συνοδεύεται από 
δράσεις. Τέτοια ήταν η περίπτωση της δεκαετίας του 1990, όταν οι πολιτικές της Fed 
ενισχύθηκαν σε απάντηση της απειλής του πληθωρισµού. Μια τέτοια στρατηγική µπορεί 
να ενισχυθεί σηµαντικά από την καλή επικοινωνία. 
β) Ο δεύτερος στόχος της πολιτικής είναι η σταθερότητα και η ανάπτυξη της 
πραγµατικής οικονοµίας. Σηµαντικά στοιχεία δείχνουν ότι ο χαµηλός πληθωρισµός 
σχετίζεται µε την ανάπτυξη και την καλύτερη συνολική µακροοικονοµική επίδοση. Παρ 
όλα αυτά, τα µεγάλα σοκ εξακολουθούν να συµβαίνουν, απειλώντας να εκτροχιάσουν την 
οικονοµία από την αναπτυξιακή της πορεία. Όταν η οικονοµία απειλείται από τέτοιες 
διατακτικές καταστάσεις, η έρευνα δείχνει ότι η κεντρική τράπεζα θα πρέπει προσωρινά 
να αποµακρυνθεί από τον µακροπρόθεσµο στόχο της συγκράτησης του πληθωρισµού και 
να τονώσει την οικονοµία µε την προσφορά χρήµατος, ώστε να προλάβει την ύφεση της 
πραγµατικής οικονοµίας. Επιπλέον, εάν παράγοντες της αγοράς πιστεύουν στη 
µακροπρόθεσµη αξιοπιστία της δέσµευσης της κεντρικής τράπεζας στην τιθάσευση του 
πληθωρισµού, η µείωση στην πολιτική των επιτοκίων δεν θα προκαλούσε υψηλές 
προσδοκίες για τον πληθωρισµό. Μετά την επίτευξη του στόχου της αποφυγής της ύφεσης, 
η κεντρική τράπεζα χρειάζεται να αυξήσει και πάλι τα επιτόκια και να επιστέψει στην 
προηγούµενη πολιτική της. 
                                                 
3
 Federal Reserve Bank of Cleveland Paper 2007 
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γ) Ο τρίτος στόχος της πολιτικής είναι η χρηµατοπιστωτική σταθερότητα. Έρευνες 
έχουν δείξει ότι η χρηµατοπιστωτική σταθερότητα βελτιώνεται σε ένα περιβάλλον 
χαµηλού πληθωρισµού, αν και ορισµένοι οικονοµολόγοι υποστηρίζουν ότι οι εκρήξεις 
τιµών των περιουσιακών στοιχείων γεννιούνται σε ένα τέτοιο περιβάλλον. Στην 
περίπτωση της οικονοµικής κρίσης όπως αυτή του 2007, η τρέχουσα άποψη είναι ότι η 
πορεία της οικονοµικής πολιτικής θα πρέπει να είναι η παροχή ρευστότητας τόσης ώστε να 
καθησυχάσει τους φόβους της αγοράς. Η δυνατότητα προεξόφλησης τίτλων από την 
Κεντρική Τράπεζα, µε την παροχή των απαραίτητων εξασφαλίσεων από τις εµπορικές 
(collateral), φαίνεται ανά τα χρόνια ότι λειτούργησε ως η αποτελεσµατικότερη 
πολιτική. Πλην όµως, τα κεφάλαια θα πρέπει να προσφέρονται µε επιτόκιο ποινής. Η Fed 
ακολούθησε αυτούς τους κανόνες, το Σεπτέµβριο του 2007, ωστόσο, το µεγαλύτερο µέρος 
των κεφαλαίων που χορηγήθηκε έγινε µέσω διαδικασιών ανοικτής αγοράς. Με την πάροδο 
της κρίσης, το οποία γενικά µπορεί να είναι θέµα ηµερών ή εβδοµάδων, η κεντρική 
τράπεζα πρέπει να αποσύρει την πλεονάζουσα ρευστότητα και να επιστρέψετε στον 
αρχικό της στόχο. 
 
1.6. Χρηµατοπιστωτική Σταθερότητα 
 
 Όλο και σηµαντικότερο ρόλο για τις κεντρικές τράπεζες είναι η διατήρηση της 
χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας. Η εξέλιξη αυτής της ευθύνης για τις κεντρικές 
τράπεζες ήταν παρόµοια µεταξύ των προηγµένων χωρών. Στην εποχή του χρυσού 
προτύπου, οι κεντρικές τράπεζες ανέπτυξαν την “λειτουργία του ύστατου δανειστή“, 
ακλουθώντας τον κανόνα του Bagehot4. Αλλά, τα χρηµατοοικονοµικά συστήµατα 
αποδείχθηκαν ασταθή µεταξύ των παγκοσµίων πολέµων, ειδικά στις περιπτώσεις των τόσο 
ευρέως διαδεδοµένων τραπεζικών κρίσεων  που έπληξαν τις αρχές της δεκαετίας του 1920 
και του 1930. Η εµπειρία της Fed ήταν η εντονότερη. Η απάντηση σε τραπεζικές κρίσεις 
στην Ευρώπη την εποχή εκείνη ήταν σε γενικές γραµµές να διασωθούν οι προβληµατικές 
τράπεζες µε δηµόσιους πόρους. Αυτή η προσέγγιση που αργότερα υιοθετήθηκε από τις 
Ηνωµένες Πολιτείες µε την Εταιρεία Χρηµατοοικονοµικής Ανασυγκρότησης 
(Reconstruction Finance Corporation) , αλλά σε περιορισµένη κλίµακα. Μετά την Μεγάλη 
κρίση, κάθε χώρα καθιέρωσε ένα οικονοµικό δίχτυ ασφαλείας, το οποίο περιλάµβανε 
ασφάλιση καταθέσεων και βαριές κανονιστικές ρυθµίσεις που περιελάµβαναν την επιβολή 
                                                 
4
 Fischer, S., 1999.On the Need for an International Lender of Last Resort. In. Journal of Economic 
Perspectives,  Vol13, No.4. , pp.85-104  
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ανώτατου ύψους  επιτοκίων και τον διαχωρισµό µεταξύ εµπορικών και 
χρηµατοοικονοµικών ιδρυµάτων. Ως εκ τούτου, δεν υπήρξαν σοβαρές περιπτώσεις 
τραπεζικών κρίσεων από τα τέλη της δεκαετίας του 1930 έως µέσα του 1970 οπουδήποτε 
στον προηγµένο κόσµο. 
 Αυτό άλλαξε δραµατικά τη δεκαετία του 1970. Ο Μεγάλος Πληθωρισµός 
ενέπνευσε τις χρηµατοπιστωτικές καινοτοµίες που αποσκοπούσαν σε καταστρατήγηση 
των ανώτατων ορίων και άλλους περιορισµούς. Οι καινοτοµίες αυτές οδήγησαν σε 
απορρύθµιση και τον αυξηµένο ανταγωνισµό. Η τραπεζική αστάθεια επανεµφανίστηκε 
στις Ηνωµένες Πολιτείες και στο εξωτερικό, µε παραδείγµατα τέτοιων µεγάλων 
οικονοµικών διαταραχών όπως η αποτυχία της Franklin National το 1974 και της 
Continental Illinois το 1984 και την κρίση των καταθέσεων και των δανείων του 1980. Η 
αντίδραση σε αυτές τις ταραχές ήταν να διασώσει η κεντρική τράπεζα τις τράπεζες 
θεωρούνταν πολύ µεγάλες για να αποτύχουν (too big to fail), πρακτική η οποία εµπεριείχε 
και το ενδεχόµενο του  “ηθικού κινδύνου“. Πολλά από αυτά τα ζητήµατα επιλύθηκαν µε 
την Depository Institutions Deregulation and Monetary Control Act του 1980 και του 
Συµφώνου της Βασιλείας Ι, η οποία έδωσε έµφαση στην χρησιµοποίηση του τραπεζικού 
κεφαλαίου ως προληπτικό µέσο. 
   
1.7. Η διασφάλιση της σταθερότητας του τραπεζικού συστήµατος 
 
 Στην παρούσα εργασία θα µας απασχολήσει κυρίως η σταθερότητα του 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος µέσα από την διασφάλιση της σταθερότητας του 
τραπεζικού συστήµατος, καθώς τα τραπεζικά συστήµατα είναι επιρρεπή σε συστηµικές 
κρίσεις, οι οποίες εκδηλώνονται µε τη µορφή της αλυσιδωτής µετάδοσης προβληµάτων 
ρευστότητας ή/και φερεγγυότητας από µια τράπεζα σε άλλες.5 Μία βασική ιδιαιτερότητα 
που διαφοροποιεί την τραπεζική αγορά µέσα στο οικονοµικό σύστηµα συνίσταται στον 
κίνδυνο ότι η περιέλευση σε αφερεγγυότητα µιας και µόνον τράπεζας, ως αποτέλεσµα της 
υπερβολικής έκθεσής της στους διάφορους κινδύνους που αναλαµβάνει µε την 
επιχειρηµατική της δραστηριότητα, µπορεί να οδηγήσει σε αλυσιδωτές αντιδράσεις και σε 
αποσταθεροποίηση του τραπεζικού συστήµατος στο σύνολό του. Η εν λόγω κρίση είναι 
δυνατόν να µεταπηδήσει στον πραγµατικό τοµέα της οικονοµίας λόγω διακοπής 
                                                 
5
 Kaufman, G. G. 1996. Bank Failures, Systemic Risk, and Bank Regulation. In. the Cato Journal. Vol.16. No 
1. Spring/Summer 1996. 
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χρηµατοδοτήσεως επενδύσεων, αύξησης του επιπέδου των ονοµαστικών επιτοκίων και 
πτώσης της συνολικής ζήτησης. Η ενδεχόµενη αυτή εξέλιξη, η οποία αποτελεί αρνητική 
εξωτερικότητα, δικαιολογεί τη ρυθµιστική παρέµβαση.  
 Η διασφάλιση της σταθερότητας του τραπεζικού συστήµατος, µε την αποτροπή της 
επέλευσης των προαναφερθεισών αρνητικών αλυσιδωτών αντιδράσεων µεταξύ τραπεζών, 
καθιστά αναγκαία την υιοθέτηση διαφόρων προληπτικών µέτρων, καθώς και 
παρεµβατικών και προστατευτικών πολιτικών. Το σύνολο αυτών των µέσων υλοποίησης 
του αιτήµατος για διασφάλιση της σταθερότητας του τραπεζικού συστήµατος αποτελεί το 
καλούµενο «δίχτυ ασφάλειας» του τραπεζικού συστήµατος (“bank safety net”)6. 
 Η άµεση ευθύνη για την τραπεζική εποπτεία και την χρηµατοπιστωτική 
σταθερότητα ανήκει στις αρµόδιες αρχές κάθε κράτους µέλους της ΕΕ. Ωστόσο, το ΕΣΚΤ 
έχει καθήκον να συµβάλει στην εκ µέρους των αρµόδιων αρχών οµαλή άσκηση πολιτικών 
που αφορούν την προληπτική εποπτεία των πιστωτικών ιδρυµάτων και τη σταθερότητα 
του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Το ΕΣΚΤ εκπληρώνει αυτό το καθήκον κυρίως µε 
τρείς τρόπους: 
1. Παρακολουθεί και αξιολογεί τη χρηµατοπιστωτική σταθερότητα σε επίπεδο 
ζώνης ευρώ/ΕΕ. Η δραστηριότητα αυτή λειτουργεί συµπληρωµατικά και 
επικουρικά προς την αντίστοιχη δραστηριότητα που εκτελούν σε εθνικό 
επίπεδο οι εθνικές κεντρικές τράπεζες και οι εποπτικές αρχές µε σκοπό τη 
διατήρηση της χρηµαοπιστωτικής σταθερότητας στη χώρα τους. 
2. Το ΕΣΚΤ παρέχει συµβουλές σχετικά µε τα σχεδιασµό και την 
αναθεώρηση των ρυθµιστικών και εποπτικών απαιτήσεων για τα 
χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. Πολλές από αυτές παρέχονται µέσω της 
συµµετοχής της ΕΚΤ στα σχετικά διεθνή και ευρωπαικά ρυθµιστικά και 
εποπτικά όργανα, όπως η Επιτροπή της Βασιλείας για την Τραπεζική 
Εποπτεία, η Ευρωπαική Τραπεζική Επιτροπή και η Επιτροπή Φορέων 
Τραπεζικής Εποπτείας. 
3. Η ΕΚΤ προωθεί η συνεργασία µεταξύ των κεντρικών τραπεζών και των 
εποπτικών αρχών σε θέµατα κοινού ενδιαφέροντος (πχ επίβλεψη των 
συστηµάτων πληρωµών και διαχείριση χρηµατοοικονοµικών κρίσεων). 
                                                 
6
 Calomiris, C.W. : The postmodern Bank Safety Net: Lessons from Developed and Developing Ecomomies. 
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 Οι δραστηριότητες αυτές διενεργούνται µε τη συνδροµή της Ευρωπαικής 
Τραπεζικής Εποπτείας, η οποία συγκεντρώνει εµπειρογνώµονες από τις κεντρικές 
τράπεζες και τις εποπτικές αρχές της ΕΕ. 
 
1.8.Σταθερότητα του Χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και Κεντρικές 
Τράπεζες 
 
 Όταν µιλάµε για χρηµατοπιστωτική σταθερότητα εννοούµε την κατάσταση στην 
οποία το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα έχει ισχυρές αντοχές και επαρκείς αντιστάσεις σε 
απροσδόκητους κραδασµούς, ώστε να ελαχιστοποιείται η πιθανότητα αποδιοργάνωσης 
του σε βαθµό που να διακύβευε την αποτελεσµατική κατανοµή των πόρων και την 
διοχέτευση των διαθέσιµων αποταµιεύσεων προς τις κοινωνικά επωφελέστερες χρήσεις 
και δραστηριότητες µε το χαµηλότερο δυνατό κόστος, συµβάλλοντας στην οικονοµική και 
κοινωνική ευηµερία. 
7
   
 Σύµφωνα µε την έκθεση της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας για την 
Χρηµατοπιστωτική Σταθερότητα τον Ιούνιο του 2010, οι Κεντρικές Τράπεζες θα πρέπει να 
έχουν πλήρη επίγνωση της ευθύνης τους για την διατήρηση της χρηµατοπιστωτικής 
σταθερότητας. Στην ουσία, ένας από τους ιστορικούς λόγους δηµιουργίας των κεντρικών 
τραπεζών ήταν η διατήρηση αυτής της σταθερότητας, η δηµιουργία δηλαδή ενός 
οργανισµού που θα λειτουργεί ως ο ύστατος δανειστής για την αποφυγή µίας εκτενούς 
διαταραχής του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 
 Αντικειµενικοί στόχοι µίας κεντρικής τράπεζας λοιπόν είναι καταρχήν η διατήρηση 
της νοµισµατικής και χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας. Και ενώ η νοµισµατική 
σταθερότητα είναι όρος που εύκολα µπορεί να προσδιοριστεί και να αποδοθεί µε 
ακρίβεια, µέχρι σήµερα δεν υπάρχει κοινός ορισµός της χρηµατοπιστωτικής 
σταθερότητας. Είναι ιδιαίτερα δύσκολο να προσδιοριστεί µε αρκετή ακρίβεια κάποια 
περίπτωση χρηµατοπιστωτικής αστάθειας, εκτός και εάν πρόκειται για προφανή 
χρηµατοπιστωτική κρίση. 
  Σύµφωνα µε τον ορισµό που χρησιµοποιεί η ΕΚΤ
8
 χρηµατοπιστωτική 
σταθερότητα είναι µία κατάσταση στην οποία το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα – το οποίο 
αποτελείται από τους φορείς της χρηµατοπιστωτικής διαµεσολάβησης, τις 
                                                 
7
 Προβόπουλος, ( Έκθεση για την χρηµατοπιστωτική σταθερότητα 2009 ) 
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 ΕΚΤ (Ιούνιος 2005) Assesing Financial Stability: Conceptual Boundaries and Challenges In. Financial 
Stability Review. 
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χρηµατοπιστωτικές αγορές και τις υποδοµές τους – είναι ικανό να ανταπεξέρχεται σε 
κλονισµούς και σε χρηµατοοικονοµικές ανισορροπίες, µετριάζοντας τις διαταραχές της 
διαδικασίας της διαµεσολάβησης, γεγονός αρκετά σοβαρό ώστε να επηρεάσει την 
κατανοµή των αποταµιευτών στις κατάλληλες επικερδείς επενδυτικές ευκαιρίες. Η 
διαφύλαξη της σταθερότητας αυτής απαιτεί την αναγνώριση των βασικών πηγών κινδύνου 
και ευπάθειας του συστήµατος, όπως οι αδυναµίες στην κατανοµή των χρηµατοδοτικών 
πηγών από αποταµιευτές σε επενδυτές και η µη σωστή εκτίµηση/αξιολόγηση ή 
management των χρηµατοοικονοµικών κινδύνων. Η αναγνώριση των ρίσκων και των 
αδυναµιών ενός συστήµατος είναι αναγκαία γιατί η επίβλεψη της χρηµατοπιστωτικής 
σταθερότητας προϋποθέτει να µπορούν να προβλεφθούν µελλοντικές καταστάσεις 
(forward looking).  
 Στο πλαίσιο αυτό αναπτύσσονται πέντε επιµέρους, στενά πάντως συνυφασµένα, 
αιτήµατα πολιτικής (µε βάση τους επιµέρους τοµείς του χρηµατοπιστωτικού 
συστήµατος)9: 
(α) Το πρώτο αίτηµα είναι η διασφάλιση της σταθερότητας του τραπεζικού 
συστήµατος από το ενδεχόµενο της επέλευσης αλυσιδωτών πτωχεύσεων τραπεζών.  Για 
την ικανοποίηση αυτού του αιτήµατος τα κράτη καθιερώνουν κανόνες που αφορούν την 
αδειοδοσία και προληπτική εποπτεία των τραπεζών, την εξυγίανση και εκκαθάριση των 
αφερέγγυων τραπεζών, και την εγγύηση των τραπεζικών καταθέσεων. Το σύνολο των 
µέσων και µηχανισµών που καθιερώνονται για την ικανοποίηση του εν λόγω αιτήµατος 
συνθέτουν το καλούµενο «προστατευτικό δίχτυ του τραπεζικού συστήµατος». 
(β) Το δεύτερο αίτηµα είναι η διασφάλιση της σταθερότητας της κεφαλαιαγοράς, η 
οποία µπορεί να διαταραχθεί κυρίως λόγω είτε µιας απότοµης και µεγάλης σε έκταση 
διακύµανσης των τιµών των χρηµατοπιστωτικών µέσων που αποτελούν αντικείµενο 
διαπραγµάτευσης σε αυτήν, είτε λόγω της πτώχευσης ενός διαµεσολαβούντος 
χρηµατοπιστωτικού φορέα που παρέχει επενδυτικές υπηρεσίες σε αυτήν. Η ικανοποίηση 
αυτού του αιτήµατος επιδιώκεται µε την καθιέρωση κανόνων που αφορούν:  
• αφενός µεν την ορθή λειτουργία των µηχανισµών διαπραγµάτευσης των 
συναλλαγών σε πρωτογενή και παράγωγα χρηµατοπιστωτικά µέσα, και 
• αφετέρου την αδειοδοσία, προληπτική εποπτεία και εταιρική διακυβέρνηση 
(περιλαµβανοµένων των µηχανισµών εσωτερικού ελέγχου) των διαµεσολαβούντων 
                                                 
9
 Γκόρτσος, Βλ. Χρ., 2006. Εισαγωγή στο χρηµατοπιστωτικό ∆ίκαιο. Πανεπιστηµιακές 
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χρηµατοπιστωτικών φορέων που παρέχουν (σε ατοµική βάση) επενδυτικές 
υπηρεσίες στην κεφαλαιαγορά. 
(γ) Το τρίτο αίτηµα είναι η διασφάλιση της σταθερότητας του χρηµατοπιστωτικού 
τοµέα για την παροχή ιδιωτικής ασφάλισης και αντασφάλισης από το ενδεχόµενο της 
πτώχευσης επιχειρήσεων που παρέχουν υπηρεσίες ασφάλισης και αντασφάλισης. Η 
ικανοποίηση αυτού του αιτήµατος επιδιώκεται µε την καθιέρωση κανόνων που αφορούν 
την αδειοδοσία και προληπτική εποπτεία των ασφαλιστικών και αντασφαλιστικών 
επιχειρήσεων. 
(δ) Ένα τέταρτο αίτηµα (που έχει αναδειχθεί ιδιαίτερα πρόσφατα) είναι η 
διασφάλιση της σταθερότητας του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος (ως συνόλου) από το 
ενδεχόµενο επέλευσης γενικευµένων χρηµατοπιστωτικών κρίσεων στην οικονοµία, οι 
οποίες οφείλονται στην ανάληψη υπερβολικών κινδύνων από τους καλούµενους 
«χρηµατοπιστωτικούς οµίλους ετερογενών δραστηριοτήτων» (Χ.Ο.Ε.∆.), στη σύνθεση 
των οποίων µετέχουν τράπεζες, ασφαλιστικές επιχειρήσεις και επιχειρήσεις επενδύσεων. 
Η ικανοποίηση αυτού του αιτήµατος επιδιώκεται µέσω της υιοθέτησης κανόνων που 
αφορούν τη συµπληρωµατική προληπτική εποπτεία των οµίλων. 
(ε) Τέλος, το πέµπτο αίτηµα συνίσταται στη διασφάλιση της εύρυθµης λειτουργίας 
των εθνικών συστηµάτων πληρωµών και διακανονισµού. Ο κίνδυνος στα εν λόγω 
συστήµατα συνίσταται στην µετάδοση προβληµάτων ρευστότητας ή/και φερεγγυότητας 
από ένα µέλος του συστήµατος σε άλλα µέλη, µε όλες τις συστηµικές επιπτώσεις που 
µπορεί να συνεπάγεται κάτι τέτοιο. Ο έλεγχος της έκθεσης στον εν λόγω κίνδυνο και η 
λήψη µέτρων για τον περιορισµό του πραγµατοποιείται στο πλαίσιο της επίβλεψης 
(oversight) των συστηµάτων πληρωµών και διακανονισµού. 
  Οι Κεντρικές Τράπεζες διεθνώς έχουν αντιδράσει και λειτουργούν συντονισµένα, 
προκειµένου να αποτρέψουν την περαιτέρω επιδείνωση της κατάστασης και να 
αποκαταστήσουν σταδιακά συνθήκες οµαλότητας. Αυτό δείχνουν η στενή συνεργασία και 
ο συντονισµός της ΕΚΤ µε άλλες µεγάλες κεντρικές τράπεζες του κόσµου (τόσο για την 
παροχή ρευστότητας όσο και για την µείωση των επιτοκίων παρέµβασης). 
 Κάθε χώρα βιώνει µία οικονοµική κρίση µε διαφορετικό τρόπο, σε διαφορετική 
έκταση και ένταση, ανάλογα µε τη δοµή στην οικονοµική της διάρθρωση. ∆ιαφορετικά 
βιώνει η Γαλλία και η Γερµανία µία κρίση και διαφορετικά οι χώρες του Ευρωπαϊκού 
νότου όπως η Πορτογαλία, η Ισπανία και η Ελλάδα. Έτσι, κάθε χώρα δρα στο πλαίσιο των 
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κατευθύνσεών της, στο µέτρο των αναγκών και των προβληµάτων της και των ιδιαίτερων 
χαρακτηριστικών της.  
 Με την ίδρυση των κεντρικών τραπεζών οι κυβερνήσεις ανέθεταν σε αυτές και την 
εποπτεία του πιστωτικού συστήµατος. Η µεταφορά της εποπτείας από την κεντρική 
τράπεζα σε δηµόσιες αυτόνοµες αρχές που άρχισε από τις Σκανδιναβικές χώρες 
επεκτάθηκε στο Ηνωµένο Βασίλειο και το Λουξεµβούργο. Αλλά και σε όσες χώρες 
υφίσταται µια τέτοια κατάσταση, η κεντρική τράπεζα µελετά τις εξελίξεις στο πιστωτικό 
σύστηµα και τις χρηµατοοικονοµικές αγορές, επαγρυπνεί για τη σταθερότητα του 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και συνεργάζεται στενά µε το Υπουργείο των 
Οικονοµικών και τις αυτόνοµες εποπτικές αρχές. H εξαγωγή του µοντέλου της 
συγκεντροποίησης, που λειτουργεί σε βάρος των κεντρικών τραπεζών, προκάλεσε θύελλα 
αντιδράσεων (Ιρλανδία, Γερµανία κλπ) ενώ συµπτύχθηκε µέτωπο κατά των κυβερνητικών 
σχεδίων αποτελούµενο από την EKT, τις εθνικές κεντρικές τράπεζες και την Επιτροπή 
Συνδικαλιστικών Οργανώσεων Κεντρικών Τραπεζών Ευρώπης και τα συνδικάτα - µέλη 
της. Τελικά, η τάση αυτή ανακόπηκε, όπως έδειξαν οι εξελίξεις στην Ιρλανδία και τις 
Κάτω Χώρες και µερικά στη Γερµανία, και το Βέλγιο. Στις δύο τελευταίες χώρες, η 
κεντρική τράπεζα, η οποία δεν ασκούσε την εποπτεία, ενισχύθηκε αφού εξασφαλίσθηκε η 
στενή συνεργασία της µε τις εποπτικές αρχές. 
 
10
Σε δέκα από τις δώδεκα χώρες της ζώνης του ευρώ, οι Εθνικές Κεντρικές 
Τράπεζες είτε έχουν άµεση αρµοδιότητα για την άσκηση προληπτικής εποπτείας είτε 
συµµετέχουν ενεργά σε αυτήν την δραστηριότητα. Μετά τις αλλαγές που 
πραγµατοποιήθηκαν στο Ηνωµένο Βασίλειο, σε αρκετές χώρες της ζώνης του ευρώ 
υποβλήθηκαν προτάσεις µε σκοπό τη θέσπιση ενιαίας εποπτικής αρχής που θα είναι 
αρµόδια για όλα τα ιδρύµατα και τις αγορές του χρηµατοπιστωτικού τοµέα. Σε ορισµένες 
χώρες, έγιναν πρόσφατα προσαρµογές του θεσµικού πλαισίου, ενώ σε άλλες 
εξακολουθούν να διεξάγονται συζητήσεις. 
 
                                                 
10
 Paper :Ευρωπαική Κεντρική Τράπεζα “Ο ρόλος των κεντρικών τραπεζών στην προληπτική εποπτεία“ 
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1.9.Ευρωπαϊκό Σύστηµα Κεντρικών Τραπεζών και Ευρωπαϊκή Κεντρική 
Τράπεζα
11
 
 
 Η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα (ΕΚΤ) ιδρύθηκε την 1η Ιουνίου 1998 και 
διαδέχτηκε το Ευρωπαϊκό Νοµισµατικό Ίδρυµα (ΕΝΙ). Αποτελεί νοµικό πρόσωπο και 
είναι απολύτως ανεξάρτητη έναντι των εθνικών και κοινοτικών θεσµικών οργάνων. Η 
ΕΚΤ διασφαλίζει την καλή λειτουργία της Οικονοµικής και Νοµισµατικής Ένωσης 
διευθύνοντας το Ευρωπαϊκό Σύστηµα Κεντρικών Τραπεζών (ΕΣΚΤ). Η αποστολή της 
είναι η διατήρηση της σταθερότητας των τιµών µε τον καθορισµό της νοµισµατικής 
πολιτικής της “ ζώνης ευρώ “ , ώστε να διαφυλάσσεται η αξία το ευρώ. 
 Το ΕΣΚΤ, δηµιουργήθηκε σύµφωνα µε τη συνθήκη του Μάαστριχτ και το 
Καταστατικό του ΕΣΚΤ και της ΕΚΤ. Αποτελείται από την ΕΚΤ και τις εθνικές κεντρικές 
τράπεζες των κρατών µελών, είτε έχουν υιοθετήσει το ευρώ είτε όχι. Κύριος σκοπός του 
είναι η διατήρηση της σταθερότητας των τιµών. Για το σκοπό αυτό, αποστολή του ΕΣΚΤ 
είναι:  
• η χάραξη και εφαρµογή της νοµισµατικής πολιτικής της “ ζώνης ευρώ “. 
• Η διενέργεια πράξεων συναλλάγµατος. 
• Η κατοχή και διαχείριση των επίσηµων συναλλαγµατικών διαθεσίµων των 
κρατών µελών της “ ζώνης ευρώ “. 
• Η προώθηση της οµαλής λειτουργίας των συστηµάτων πληρωµών. 
 Οι νοµισµατικές λειτουργίες και πράξεις που διασφαλίζονται από το ΕΣΚΤ 
περιλαµβάνουν ειδικότερα: 
• Το άνοιγµα λογαριασµών στην ΕΚΤ και τις εθνικές κεντρικές τράπεζες για τους 
πιστωτικούς οργανισµούς, τους δηµόσιους οργανισµούς και άλλους οργανισµούς 
που παρεµβαίνουν στην αγορά. 
• Τις πράξεις “ open market “ και τις πιστωτικές πράξεις. 
• Την επιβολή στους πιστωτικούς οργανισµούς που είναι εγκατεστηµένοι στα κράτη 
µέλη σχηµατισµού υποχρεωτικών αποθεµατικών. 
• Τις πράξεις µε τους δηµόσιους οργανισµούς. 
• Την έκδοση κανονισµών για την αποτελεσµατικότητα και την σταθερότητα των 
συστηµάτων πληρωµών και αντιστάθµισης. 
                                                 
11
 Scheller, H.K.(2004) : The European Central Bank-History, Role and Functions. 
 30 
• Τις σχέσεις µε τις κεντρικές τράπεζες και τους πιστωτικούς οργανισµούς τρίτων 
χωρών και τους διεθνείς οργανισµούς. 
 Στον τοµέα τα διεθνούς συνεργασίας, η ΕΚΤ αποφασίζει τον τρόπο µε τον οποίο 
εκπροσωπείται το Ευρωπαϊκό Συµβούλιο Κεντρικών Τραπεζών (ΕΣΚΤ). Στο πλαίσιο των 
αρµοδιοτήτων της διατηρεί σχέσεις συνεργασίας µε διάφορα θεσµικά όργανα, 
οργανισµούς και τρίτους φορείς στην ΕΕ και ολόκληρο τον κόσµο. Το “ Ευρωσύστηµα “, 
συµβάλλει στη σωστή εφαρµογή των πολιτικών που ακολουθούν οι αρµόδιες αρχές σε ότι 
αφορά τον εποπτικό έλεγχο των πιστωτικών οργανισµών και τη σταθερότητα του 
πιστωτικού συστήµατος. 
 Η ΕΚΤ έχει δικαίωµα να εκδίδει κανονισµούς (άµεσα εφαρµόσιµους σε όλα τα 
κράτη µέλη), να λαµβάνει αποφάσεις (υποχρεωτικές για τους αποδέκτες) ή και να εκδίδει 
συστάσεις και γνώµες (νοµικά µη δεσµευτικές),ώστε να διασφαλιστεί η καλή λειτουργία 
της Οικονοµικής και Νοµισµατικής Ένωσης. Τα τρία όργανα λήψης αποφάσεων της ΕΚΤ 
είναι το διοικητικό συµβούλιο, η εκτελεστική επιτροπή και το γενικό συµβούλιο. 
Ουσιαστικά, τα όργανα λήψης αποφάσεων της ΕΚΤ είναι το ∆ιοικητικό Συµβούλιο και η 
Εκτελεστική Επιτροπή. Οι αποφάσεις της ΕΚΤ για τη νοµισµατική πολιτική λαµβάνονται 
από το ∆ιοικητικό Συµβούλιο. Η Εκτελεστική Επιτροπή υλοποιεί τις αποφάσεις και 
αναλαµβάνει την ευθύνη για την καθηµερινή διαχείριση της ΕΚΤ. Το τρίτο όργανο, το 
Γενικό Συµβούλιο, θα συνεχίσει να υφίσταται όσο θα υπάρχουν κράτη µέλη της ΕΕ, τα 
οποία δεν θα έχουν ακόµη υιοθετήσει το ευρώ ως νόµισµά τους. 
 Οι Κεντρικές Τράπεζες αποτελούν µέρος του προβλήµατος, αλλά και µέρος της 
λύσης του προβλήµατος. Κατά τον D. Subbarao, στο International Research Conference12, 
πέντε είναι οι προκλήσεις για τις Κεντρικές Τράπεζες εν µέσω της κρίσης και είναι οι εξής: 
1. Η άσκηση της νοµισµατικής πολιτικής σε ένα παγκοσµιοποιηµένο περιβάλλον. 
2. Ο επαναπροσδιορισµός της εντολής για τον ρόλο των κεντρικών τραπεζών. 
3. Η υπευθυνότητα σχετικά µε την αρµοδιότητα των κεντρικών τραπεζών προς την 
κατεύθυνση της χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας. 
4. Η διαχείριση του κόστους και των ωφελειών των  κανονιστικών ρυθµίσεων. 
5. Η διαχείριση της ισορροπίας µεταξύ αυτονοµίας και υπευθυνότητας των κεντρικών 
τραπεζών. 
 
                                                 
12
 International Research Conference on “Challenges for Central Banks in the Context of the Crisis “, 
Mumbai, 12 February 2010.  
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1.10.Η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα και η συµβολή της στην 
Χρηµατοπιστωτική Σταθερότητα 
 
 Η επίτευξη και διατήρηση χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας είναι πρωτίστως 
αρµοδιότητα των συµµετεχόντων στην αγορά( τράπεζες, ασφαλιστικές εταιρείες και άλλα 
χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα), οι οποίοι αναµένεται ότι θα αξιολογούν και θα 
διαχειρίζονται τους κινδύνους τους αποτελεσµατικά και θα υφίστανται τις 
χρηµατοπιστωτικές συνέπειες των συναλλαγών τους. Αυτοί αποτελούν και την “ πρώτη 
γραµµή άµυνας “ έναντι των χρηµατοπιστωτικών κρίσεων. Ωστόσο, οι συµµετέχοντες 
στην αγορά δεν λαµβάνουν υπόψη ενδεχόµενους συστηµικούς κινδύνους που µπορεί να 
προκύψουν από τις δραστηριότητές τους. Για αυτό, έχει τεθεί σε εφαρµογή και ένα 
δηµόσιο πλαίσιο για την πρόληψη και τη διαχείριση ενδεχόµενων χρηµατοπιστωτικών 
κρίσεων, σκοπός του οποίου είναι να µην επιτρέπει στα χρηµατοπιστωτικά προβλήµατα να 
απειλούν τη συνολική σταθερότητα του χρηµατοπιστωτικού και οικονοµικού συστήµατος, 
ενώ ελαχιστοποιεί κατά ο δυνατό πιθανές στρεβλώσεις στο µηχανισµό της αγοράς. Το 
πλαίσιο αυτό περιλαµβάνει: 
1. Tην τακτική παρακολούθηση και αξιολόγηση της χρηµατοπιστωτικής 
σταθερότητας, στο πλαίσιο της οποίας εντοπίζονται ευάλωτα σηµεία του 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος στο σύνολό του και οι κίνδυνοι τους οποίους διατρέχει. 
2. Tην κανονιστική ρύθµιση και εποπτεία του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος, 
που προβλέπει κανόνες, µε τους οποίους τα ιδρύµατα πρέπει να συµµορφώνονται 
προκειµένου να διασφαλίζεται η αποτελεσµατική διαχείριση των κινδύνων και η ασφάλεια 
των κεφαλαίων των καταθετών και στο πλαίσιο των οποίων πρέπει να κοινοποιούνται 
πληροφορίες προκειµένου να προάγεται η πειθαρχεία της αγοράς. 
3. Την προληπτική εποπτεία, δηλαδή την διασφάλιση ότι τα χρηµατοπιστωτικά 
ιδρύµατα τηρούν αυτούς τους κανόνες. 
4. Tην επίβλεψη των υποδοµών της αγοράς και µία σειρά πιθανών µέτρων για την 
διαχείριση κρίσεων.  
 Τα µέρα που λαµβάνουν οι δηµόσιες αρχές στο τοµέα αυτό αποτελούν την “ 
δεύτερη  γραµµή άµυνας " έναντι των χρηµατοπιστωτικών κρίσεων. 
 Το Ευρωσύστηµα ασκεί δύο κύριες λειτουργίες σε αυτούς τους τοµείς: 
1. Εκτελεί καθήκοντα που σχετίζονται µε τη χρηµατοπιστωτική σταθερότητα σε 
επίπεδο ζώνης ευρώ. 
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2. Συµβάλει στη χάραξη της πολιτικής για τη χρηµατοπιστωτική σταθερότητα από 
τις αρµόδιες αρχές σε εθνικό και κοινοτικό επίπεδο. 
 Η θέσπιση της Οικονοµικής και Νοµισµατικής Ένωσης (ΟΝΕ) εισήγαγε 
διαφορετικά θεσµικά πλαίσια για τη νοµισµατική πολιτική και τη χρηµατοπιστωτική 
σταθερότητα στη ζώνη του ευρώ. Και ενώ η αρµοδιότητα για τη νοµισµατική πολιτική 
µεταφέρθηκε από εθνικό σε υπερεθνικό επίπεδο, η αρµοδιότητα για τις ρυθµίσεις που 
διασφαλίζουν τη χρηµατοπιστωτική σταθερότητα παρέµεινε εθνική υπόθεση. Τα 
συστήµατα εποπτείας στα κράτη-µέλη της ΕΕ διαφέρουν σηµαντικά όσον αφορά τη 
συµµετοχή των Κεντρικών Τραπεζών και την ανάθεση εποπτικών αρµοδιοτήτων σε όλο το 
φάσµα του χρηµατοπιστωτικού τοµέα. Έτσι, ενώ σε ορισµένες χώρες οι εποπτικές 
αρµοδιότητες χωρίζονται ανά τοµέα, σε άλλες χώρες η εποπτεία ασκείται κεντρικά από 
µία µόνο αρχή για τους τοµείς των τραπεζών, των ασφαλιστικών εταιρειών και των 
κινητών αξιών
13
. Σε αντίθεση µε όσα ισχύουν σε διάφορες χώρες του Ευρωσυστήµατος, 
όπου οι Κεντρικές Τράπεζες είναι υπεύθυνες για την προληπτική εποπτεία, ή συµµετέχουν 
ενεργά στην άσκησή της, οι λειτουργίες Κεντρικής Τράπεζας και εποπτείας 
διαχωρίστηκαν στην ΟΝΕ, καθώς δεν εκχωρήθηκαν στην ΕΚΤ και το Ευρωσύστηµα 
άµεσες εποπτικές αρµοδιότητες. Έτσι δηµιουργήθηκε η ανάγκη για στενή συνεργασία στο 
τοµέα της εποπτείας (α) εντός του Ευρωσυτήµατος, µεταξύ της ΕΚΤ και των Εθνικών 
Κεντρικών Τραπεζών (β) Μεταξύ του Ευρωσυστήµατος και των Εθνικών Εποπτικών 
Αρχών. 
 
1.10.1.Προώθηση ∆ιασυνοριακής Συνεργασίας στα πλαίσια του 
Ευρωσυστήµατος 
 Η χρηµατοπιστωτική ενοποίηση αυξάνει τις δυνατότητες επιµερισµού και 
διαφοροποίησης των κινδύνων, καθώς και τη ρευστότητα και το βάθος των αγορών, 
συµβάλλοντας έτσι στην ανθεκτικότητα του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Παράλληλα 
όµως, το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα είναι πιο εκτεθειµένο σε διαταραχές που µπορεί να 
είναι διασυνοριακής προέλευσης. Έτσι, θα πρέπει να ενισχύεται συνεχώς η διασυνοριακή 
ανταλλαγή πληροφοριών και η συνεργασία µεταξύ Κεντρικών Τραπεζών και εποπτικών 
αρχών, ιδίως όσον αφορά τον αυξανόµενο αριθµό µεγάλων πολυεθνικών τραπεζικών 
οµίλων στην ΕΕ. Σε αυτές τις ανταλλαγές πληροφοριών συµµετέχουν και τα Υπουργία 
                                                 
13
 ΕΚΤ .2006. Recent Developments in Supervisory Structures in EU and Acceding Countries In. 
http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/report_on_supervisory_structuresen.pdf   
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Οικονοµίας και Οικονοµικών µε σκοπό τη διαχείριση και επίλυση κρίσεων. Προκειµένου 
η συνεργασία αυτή να γίνεται σε σωστή βάση, όλες οι αρχές έχουν υπογράψει µνηµόνια 
συνεννόησης. Οι συµφωνηθείσες διαδικασίες εξετάζονται τακτικά και ελέγχονται µέσω 
της διενέργειας ασκήσεων προσοµοίωσης καταστάσεων χρηµατοπιστωτικών κρίσεων, 
καθώς και άλλων ασκήσεων.   
  Στο πλαίσιο των λειτουργιών της διασυνοριακής συνεργασίας , συγκεκριµένοι 
είναι οι µηχανισµοί που προβλέπονται για την ΕΚΤ, σύµφωνα µάλιστα και µε την 
συνθήκη του Μάαστριχτ. Αυτοί είναι οι εξής:  
1. Το Ευρωσύστηµα συµβάλει στην εκ µέρους των αρµόδιων οµαλή άσκηση 
πολιτικών που αφορούν την προληπτική εποπτεία των πιστωτικών ιδρυµάτων 
και την σταθερότητα του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος (Άρθρο 105(5) της 
Συνθήκης για την ΟΝΕ). 
2. Για κάθε προτεινόµενη κοινοτική πράξη ή κάθε σχέδιο νοµοθετικών 
διατάξεων των εθνικών εποπτικών αρχών, πρέπει να ζητείται η γνώµη της 
ΕΚΤ, εφόσον εµπίπτουν στο πεδίο αρµοδιότητάς της. 
3. Η ΕΚΤ δύναται να παρέχει συµβουλές στο Συµβούλιο, την Επιτροπή και τις 
αρµόδιες Εθνικές Αρχές σχετικά µε την εµβέλεια και εφαρµογή της 
κοινοτικής νοµοθεσίας που αφορά την προληπτική εποπτεία (Άρθρο 25.1 του 
Καταστατικού του ΕΣΚΤ). 
4. Σε περίπτωση που οι θεσµικοί µηχανισµοί συνεργασίας µεταξύ των αρχών 
εποπτείας δεν επιτύχουν, η Συνθήκη του Μάαστριχτ προβλέπει να ανάθεση 
στη ΕΚΤ συγκεκριµένων εποπτικών καθηκόντων µε απλουστευµένη 
διαδικασία. 
 
1.10.2. Παρακολούθηση και Αξιολόγηση της Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας 
από την ΕΚΤ  
 Το Ευρωσύστηµα ασκεί τα καθήκοντά του στον τοµέα της χρηµατοπιστωτικής 
σταθερότητας, µε τη βοήθεια της Επιτροπής Τραπεζικής Εποπτείας (Banking Supervision 
Committee – BSC), την οποία συνέστησε το ∆ιοικητικό Συµβούλιο της ΕΚΤ το 1998. Η 
επιτροπή αυτή απαρτίζεται από ανώτερα στελέχη της ΕΚΤ και των Εθν.ΚΤ του 
Ευρωσυστήµατος, καθώς και από εκπροσώπους των εθνικών αρχών τραπεζικής εποπτείας 
από χώρες του Ευρωσυστήµατος, για την τραπεζική εποπτεία των οποίων δεν είναι 
αρµόδιες οι Εθν.ΚΤ. Επιπλέον, σε αυτήν συµµετέχουν εκπρόσωποι Κεντρικών Τραπεζών 
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και εποπτικών αρχών από τις χώρες της ΕΕ που δεν έχουν υιοθετήσει το ενιαίο νόµισµα. 
Στο πλαίσιο λοιπόν της συνεργασίας µεταξύ των φορέων χρηµατοπιστωτικής εποπτείας η 
Επιτροπή Τραπεζικής Εποπτείας διαδραµατίζει έναν πολύ σηµαντικό ρόλο διότι συνδυάζει 
πληροφορίες προληπτικής εποπτείας σε µικροοικονοµικό και µακροοικονοµικό επίπεδο 
επιτρέποντας την ανταλλαγή τεχνογνωσίας µεταξύ των Κεντρικών Τραπεζών και των 
εποπτικών αρχών.  Μέσα στην ίδια την ΕΚΤ , η παρακολούθηση και αξιολόγηση της 
χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας πραγµατοποιείται από διάφορες υπηρεσιακές µονάδες: 
τη ∆ιεύθυνση Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας και Εποπτείας (η οποία ενεργεί ως 
συντονιστής), τη Γενική ∆ιεύθυνση Οικονοµικών Μελετών, τη Γενική ∆ιεύθυνση 
∆ραστηριοτήτων Αγορών, τη Γενική ∆ιεύθυνση ∆ιεθνών και Ευρωπαικών Σχέσεων και τη 
Γενική ∆ιεύθυνση Πληρωµών και Υποδοµών της Αγοράς. 
 Η ανάλυση της χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας δηµοσιεύεται τακτικά σε 
διάφορες εκθέσεις: π.χ. στις εκθέσεις “Financial Stability Review “ (Επισκόπηση της 
χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας), “EU Banking Sector Stability “ (Έκθεση για τη 
σταθερότητα του τραπεζικού τοµέα της ΕΕ), “ EU Banking Structures “ (Έκθεση για τις 
τραπεζικές δοµές της ΕΕ), καθώς και στην Ετήσια Έκθεση της ΕΚΤ.   
 Οι δραστηριότητες του Ευρωσυστήµατος, όσον αφορά την διαφύλαξη της 
χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας µαζί µε την προώθηση της ευρωπαϊκής 
χρηµατοπιστωτικής ενοποίησης αποτελούν έναν από τους βασικούς στρατηγικούς 
προσανατολισµούς του Ευρωσυστήµατος. Προς το σκοπό αυτό, συµβάλλει στη 
διαµόρφωση πολιτικών που παρέχουν µία υγιή αρχιτεκτονική για τη χρηµατοπιστωτική 
σταθερότητα σε ευρωπαϊκό και παγκόσµιο επίπεδο. Οι χρηµατοπιστωτικές κρίσεις µπορεί 
να προκαλέσουν τεράστιες ζηµιές στην κοινωνία µε συνέπειες, που υπερβαίνουν κατά 
πολύ το κόστος που µπορεί να υποστεί µία επιµέρους τράπεζα. Στην Ευρωπαϊκή Ένωση, 
οι Τράπεζες και τα λοιπά χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα έχουν το δικαίωµα να παρέχουν 
υπηρεσίες εκτός των χωρών στις οποίες εδρεύουν είτε απευθείας διασυνοριακά είτε µέσω 
της δηµιουργίας υποκαταστηµάτων ή θυγατρικών. Εποµένως, η χρηµατοπιστωτική 
σταθερότητα πρέπει να λαµβάνει υπόψη της αυτές τις διασυνοριακές επιχειρηµατικές 
δραστηριότητες. Οι ενδιαφερόµενες εθνικές αρχές πρέπει να συνεργάζονται στενά µε τους 
οµολόγους τους στο εξωτερικό. Λόγω της εµπειρογνωµοσύνης της σε θέµατα τεχνικής 
φύσεως, η ΕΚΤ καλείται συχνά από τις ενδιαφερόµενες αρχές σε επίπεδο ΕΕ και σε εθνικό 
επίπεδο να συµβάλλει στο σχεδιασµό και τον καθορισµό των χρηµατοπιστωτικών 
κανόνων και των απαιτήσεων εποπτείας που ισχύουν για τα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα. 
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Η ΕΚΤ συµβάλλει ενίοτε σε συζητήσεις µε δική πρωτοβουλία. Ανεξάρτητα από το εάν 
ζητείται η γνώµη της ή όχι, η ΕΚΤ διασφαλίζει ότι η χρηµατοπιστωτική σταθερότητα 
λαµβάνεται υπόψη. Συµµετέχει ακόµη: 
• Στην Επιτροπή Τραπεζικής Εποπτείας της Βασιλείας. 
• Στην Ευρωπαϊκή Επιτροπή Τραπεζών (European Banking Committee – EBC) 
• Στην Ευρωπαϊκή Επιτροπή Κινητών Αξιών (European Securities Committee) 
• Στην Επιτροπή Ευρωπαϊκών Αρχών Τραπεζικής Εποπτείας (Committee of 
European Banking Supervisors – CEBS), και  
• Στην Επιτροπή Ευρωπαϊκών Εποπτικών Αρχών Ασφαλίσεων και Επαγγελµατικών 
Συντάξεων (Committee of European Insurance and Occupational Pension 
Supervisors – CEIOPS) 
1.10.3. Επίβλεψη των υποδοµών της αγοράς 
 Οι υποδοµές διευκολύνουν η ροή κεφαλαίων, κινητών αξιών και άλλων 
χρηµατοδοτικών µέσων µεταξύ των αγοραστών και των πωλητών, των δανειοληπτών και 
των δανειοδοτών. Αποτελούν βασική συνιστώσα του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος και 
είναι ουσιώδη για τη σταθερότητά του συνολικά. Σκοπός της επίβλεψης είναι να 
διασφαλιστεί ότι αυτές οι υποδοµές λειτουργούν οµαλά και ότι τυχόν διαταραχές δεν 
προκαλούν συστηµικούς κινδύνους ούτε επηρεάζουν το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα και 
την οικονοµία ως σύνολο. Η επίβλεψη των υποδοµών της αγοράς εµπίπτει στο καθήκον 
της ΕΚΤ για την προώθηση της οµαλής λειτουργίας των συστηµάτων πληρωµών και τη 
διασφάλιση αποδοτικών και υγιών συστηµάτων πληρωµών εντός της ΕΕ και άλλων χωρών 
(Άρθρο 127.2 της Συνθήκης για τη λειτουργία της ΕΕ και Άρθρα 3.1 και 22 του 
Καταστατικού του ΕΣΚΤ). 
 
1.10.4.∆ιαχείριση και Επίλυση Κρίσεων 
∆ιαχείριση Κρίσεων 
 Οι αρχές µπορούν να λάβουν διάφορα µέτρα προκειµένου να διαχειριστούν µία 
κρίση και να αντισταθµίσουν τυχόν διαταραχές. Για παράδειγµα: 
• Οι εποπτικές αρχές µπορούν να προτείνουν στα χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα να 
ζητήσουν πρόσθετα κεφάλαια από τους µετόχους τους ή να επιβάλουν µέτρα 
αναδιοργάνωσης. 
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• Οι Κεντρικές Τράπεζες µπορούν να επιδιώξουν την επαναφορά φυσιολογικών 
συνθηκών ρευστότητας στις χρηµαταγορές ή να λάβουν µέτρα προκειµένου να 
διασφαλίσουν την οµαλή λειτουργία των υποδοµών αγοράς, όπως των συστηµάτων 
πληρωµών. 
• Οι κυβερνήσεις µπορούν να αναχρηµατοδοτήσουν τράπεζες ή να θεσπίσουν 
έκτακτες νοµοθετικές διατάξεις. 
 Σκοπός των ρυθµίσεων που αφορούν τη διαχείριση κρίσεων στην ΕΕ είναι να 
διασφαλίσουν ότι οι εποπτικές αρχές, οι Κεντρικές Τράπεζες και τα Υπουργία Οικονοµίας 
και Οικονοµικών της ΕΕ ανταλλάσουν πληροφορίες και συνεργάζονται µεταξύ τους, Τον 
Ιούνιο του 2008, τα εν λόγω ενδιαφερόµενα µέρη υπέγραψαν µνηµόνιο συνεννόησης όσον 
αφορά τη µεταξύ τους συνεργασία στο πλαίσιο χρηµατοπιστωτικών κρίσεων.   
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Επίλυση κρίσεων 
 Η επίλυση κρίσεων αφορά την αντιµετώπιση τραπεζών ή άλλων 
χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων µε προβλήµατα φερεγγυότητας, καθώς και την προστασία 
πιστωτών, κυρίως καταθετών. Αφορά µεταξύ άλλων: 
• Τη δηµιουργία σχεδίων διάσωσης. 
• Τη σύναψη συµφωνιών σχετικά µε τον τρόπο επιµερισµού της επιβάρυνσης που 
προκαλούν τα σχέδια διάσωσης. 
• Την οργάνωση “ οµαλής “ χρεοκοπίας, εφόσον κριθεί απαραίτητο. 
• Την πρόβλεψη ρυθµίσεων, όπως τα συστήµατα εγγύησης καταθέσεων για την 
προστασία των καταθετών, τα οποία υπερβαίνουν τις ελάχιστες απαιτήσεις της ΕΕ.  
 
1.11.Φορείς άσκησης της εποπτείας στην Ευρωπαϊκή Ένωση14 
 
ΑΥΣΤΡΙΑ 
 Η τραπεζική εποπτεία µεταφέρθηκε από την κεντρική τράπεζα στην Αρχή 
Εποπτείας Χρηµατοοικονοµικών Αγορών (Finanzmarktaufsicht) η οποία ελέγχει τις 
τράπεζες, τις ασφαλιστικές εταιρίες, τα ταµεία συντάξεων και τις συναλλαγές επί 
χρεογράφων. Η κεντρική τράπεζα µε βάση διαβιβαζόµενα στοιχεία ελέγχει τα επίπεδα του 
κινδύνου των επιµέρους τραπεζών και µετά από εντολή της εποπτικής αρχής 
πραγµατοποιεί επιτόπιους εποπτικούς ελέγχους των τραπεζών. 
ΒΕΛΓΙΟ 
 Την 1η Ιανουαρίου 2004, συστάθηκε νέα αρχή µε το όνοµα Τραπεζική, 
Χρηµατοπιστωτική και Ασφαλιστική Επιτροπή (Commission bancaire, financière et d’ 
assurance) για την εποπτεία του τραπεζικού και χρηµατοοικονοµικού συστήµατος και των 
ασφαλιστικών επιχειρήσεων. Προέκυψε µε βάση το Νόµο της 2.8.2002, από τη 
συγχώνευση της Τραπεζικής και Χρηµατοπιστωτικής Επιτροπής (Commission bancaire et 
financière) και του Γραφείου Ελέγχου των Ασφαλειών (Office de Contrôle des 
Assurances). Η Τραπεζική, Χρηµατοπιστωτική και Ασφαλιστική Επιτροπή έχει τις 
ακόλουθες αρµοδιότητες: α) εποπτεύει τα πιστωτικά ιδρύµατα, τις εταιρίες επενδύσεων 
και συµβούλων επενδύσεων, τους οργανισµούς συλλογικών τοποθετήσεων και τα 
ανταλλακτήρια συναλλάγµατος β) εποπτεύει την τήρηση των 
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 Paper :Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα “Ο ρόλος των κεντρικών τραπεζών στην προληπτική εποπτεία“ 
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κανόνων που είναι σχετικοί µε την προστασία των συµφερόντων των αποταµιευτών και 
των επενδυτών όσον αφορά τις συναλλαγές τους σε χρηµατοπιστωτικά µέσα και ελέγχει 
την τήρηση της διαφάνειας, της ορθής λειτουργίας και της ολοκλήρωσης των 
χρηµατοοικονοµικών αγορών γ) συνεισφέρει στην τήρηση των κανόνων για την 
προστασία των αποταµιευτών και των επενδυτών από παράνοµες προσφορές 
χρηµατοοικονοµικών προϊόντων και υπηρεσιών δ) εποπτεύει τις ασφαλιστικές 
επιχειρήσεις ε) εποπτεύει τις εταιρίες παροχής ενυπόθηκων στεγαστικών δανείων, τα 
ασφαλιστικά ταµεία και τους ασφαλειοµεσίτες. Παράλληλα συγκροτήθηκε ένα 
συντονιστικό όργανο µε το όνοµα Επιτροπή Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας. 
Συντονίζει την Εθνική Τράπεζα του Βελγίου, η οποία ασκεί την επίβλεψη των 
συστηµάτων πληρωµών και διακανονισµών και την Τραπεζική, Χρηµατοπιστωτική και 
Ασφαλιστική Επιτροπή. Της Επιτροπής προεδρεύει ο ∆ιοικητής της Εθνικής Τράπεζας του 
Βελγίου. Η κεντρική αυτή τράπεζα διαθέτει ένα τµήµα του κεντρικού της καταστήµατος 
για τη φιλοξενία υπηρεσιών εποπτείας της Τραπεζικής, Χρηµατοπιστωτικής και 
Ασφαλιστικής Επιτροπής. Με την ενεργητική συµµετοχή της κεντρικής τράπεζας στην 
συντονιστική επιτροπή αναβαθµίζεται ο ρόλος της στην γενικότερη εποπτεία του 
χρηµατοοικονοµικού συστήµατος. 
ΓΑΛΛΙΑ 
 Την τραπεζική εποπτεία ασκεί η Τραπεζική Επιτροπή (Commission Bancaire) της 
οποίας Πρόεδρος είναι ο ∆ιοικητής της Τράπεζας της Γαλλίας. Η Τράπεζα της Γαλλίας 
διαθέτει στην Επιτροπή επιθεωρητές που διενεργούν τους ελέγχους. 
ΓΕΡΜΑΝΙΑ 
 Η εποπτεία ασκείται από 1.5.2002 από την Οµοσπονδιακή Εποπτική 
Χρηµατοοικονοµική Αρχή (Βundesanstalt für Finanzdienstleistungaufsicht, BAFin) που 
ελέγχει τα πιστωτικά ιδρύµατα, τις ασφαλιστικές επιχειρήσεις και την αγορά χρεογράφων. 
∆ιαθέτει γραφεία στη Βόννη και τη Φραγκφούρτη και 1000 υπαλλήλους. Η Deutsche 
Bundesbank συνεργάζεται στενά µε τη νέα εποπτική αρχή στον τοµέα του τραπεζικού 
ελέγχου αξιολογώντας τα έγγραφα, τις αναφορές και τους ετήσιους λογαριασµούς των 
εποπτευοµένων ιδρυµάτων. 
∆ΑΝΙΑ 
 Η Χρηµατοπιστωτική Εποπτική Αρχή (Finanstilsynet), η οποία αναφέρεται στο 
Υπουργείο Εµπορίου, Βιοµηχανίας και Ναυτιλίας, ασκεί την εποπτεία του 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 
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ΕΛΛΑ∆Α 
 Η Τράπεζα της Ελλάδος είναι αρµόδια για την εποπτεία των πιστωτικών 
ιδρυµάτων, των συνεταιριστικών τραπεζών και των εξής εταιριών του χρηµατοπιστωτικού 
τοµέα: χρηµατοδοτικής µίσθωσης, πρακτορείας επιχειρηµατικών απαιτήσεων, αµοιβαίων 
εγγυήσεων, ταµείων αντεγγυήσεων, ανταλλακτηρίων συναλλάγµατος και διαµεσολάβησης 
στις διατραπεζικές αγορές, εταιρίες µεταφοράς κεφαλαίων και το Συνεγγυητικό κεφάλαιο 
για τις µικρές και τις πολύ µικρές επιχειρήσεις. Επίσης, η Τράπεζα της Ελλάδος ανέλαβε 
την πληροφόρηση και την προστασία των καταναλωτών τραπεζικών προϊόντων και 
υπηρεσιών και πρόσφατα την εποπτεία των ασφαλιστικών εταιριών. 
ΗΝΩΜΕΝΟ ΒΑΣΙΛΕΙΟ 
 Η τραπεζική εποπτεία µεταφέρθηκε το 1998 από την Τράπεζα της Αγγλίας στην 
Αρχή των Χρηµατοπιστωτικών Υπηρεσιών (Financial Services Authority, FSA) η οποία 
κατέστη η σούπερ εποπτική αρχή που ενσωµάτωσε το σύνολο των επί µέρους εποπτικών 
αρχών του Ηνωµένου Βασιλείου (∆ιεύθυνση Ασφαλιστικών Εταιριών του Υπουργείου 
Εµπορίου, Αυτορρυθµιζόµενοι Οργανισµοί, Οργανισµός Εποπτείας Επενδυτικής 
∆ιαχείρισης, Επιτροπή Στεγαστικών Εταιριών, Επιτροπή Συνεταιριστικών Τραπεζών, 
Αρχείο των Συνεταιριστικών Τραπεζών, Αρχή Προσωπικών Επενδύσεων, Αρχή 
Χρεογράφων και Συµβολαίων Μελλοντικής Εκπλήρωσης, Συµβούλιο Χρεογράφων και 
Επενδύσεων). 
ΙΡΛΑΝ∆ΙΑ 
 Την 1.5.2003 συγχωνεύθηκαν η κεντρική τράπεζα και η Ρυθµιστική Αρχή των 
Χρηµατοπιστωτικών Υπηρεσιών και αποτέλεσαν τη Central Bank and Financial Services 
Authority of Ireland. H νέα εποπτική αρχή είναι ενσωµατωµένη στην µετονοµασθείσα 
κεντρική τράπεζα αλλά σαν ξεχωριστή ενότητα. 
ΙΣΠΑΝΙΑ 
 Η Τράπεζα της Ισπανίας εποπτεύει τις τράπεζες, τη διατραπεζική αγορά, τις αγορές 
συναλλάγµατος και χρεογράφων. 
ΙΤΑΛΙΑ 
 Η Τράπεζα της Ιταλίας ασκεί την εποπτεία του πιστωτικού συστήµατος και ελέγχει 
τη φερεγγυότητα των εταιριών επενδύσεων και συλλογικών τοποθετήσεων. Κινείται µέσα 
στα πλαίσια τα οποία θέτει η ∆ιακυβερνητική Επιτροπή για την Πίστη και την 
Αποταµίευση (CICR). 
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ΚΑΤΩ ΧΩΡΕΣ 
 Η Τράπεζα των Κάτω Χωρών είναι αρµόδια για την εποπτεία του τραπεζικού 
συστήµατος, των επενδυτικών εταιριών συλλογικών τοποθετήσεων και µετά τη 
συγχώνευση της κεντρικής τράπεζας µε την Εποπτική Αρχή των Ταµείων Συντάξεων και 
των Ασφαλιστικών Επιχειρήσεων (Pension and Insurance Supervisory Authority) ελέγχει 
και τα ταµεία συντάξεων και τις ασφαλιστικές εταιρίες. Μετά τη συγχώνευση διατηρήθηκε 
το όνοµα της κεντρικής τράπεζας (De Nederlandsche Bank). 
ΛΟΥΞΕΜΒΟΥΡΓΟ 
 Το 1998 η εποπτεία αποσπάσθηκε από την κεντρική τράπεζα και αποτέλεσε την 
Επιτροπή Εποπτείας του Χρηµατοοικονοµικού Τοµέα (Commission de surveillance du 
secteur financier) η οποία ενσωµάτωσε και την Επιτροπή Χρηµατιστηρίου. Ασκεί 
εποπτεία στα πιστωτικά ιδρύµατα, τις επενδυτικές εταιρίες, τους οργανισµούς συλλογικών 
τοποθετήσεων, τις εταιρίες παροχής συµβουλών για χρηµατοοικονοµικές συναλλαγές, το 
χρηµατιστήριο και τους µεσολαβητές και διαµορφωτές της αγοράς. 
ΠΟΡΤΟΓΑΛΙΑ 
 Η Τράπεζα της Πορτογαλίας ασκεί την εποπτεία του τραπεζικού συστήµατος και 
σε συνεργασία µε την Επιτροπή Αγοράς Κινητών Αξιών ελέγχει τις επενδυτικές εταιρίες. 
ΣΟΥΗ∆ΙΑ 
 Η Χρηµατοοικονοµική Εποπτική Αρχή (Finanspectionen) ασκεί την εποπτεία του 
πιστωτικού συστήµατος, των αγορών χρεογράφων, των επενδυτικών εταιριών, των 
αµοιβαίων κεφαλαίων και των ασφαλιστικών εταιριών. 
ΦΙΝΛΑΝ∆ΙΑ 
 Η Χρηµατοοικονοµική Εποπτική Αρχή (Rahoitusstarkastus) εποπτεύει α) 
πιστωτικά ιδρύµατα, επενδυτικούς οίκους, και επενδυτικά συµψηφιστικά κεφάλαια β) 
ταµεία εγγυήσεων τραπεζικών καταθέσεων γ) εταιρίες παρακαταθηκών, κεντρικές 
παρακαταθήκες χρεογράφων, γραφεία συµψηφισµού και µητρώα οµολόγων δ) 
χρηµατιστήρια ε) εταιρίες συµβολαίων δικαιωµάτων προαίρεσης (options) ζ) διαµορφωτές 
αγοράς (market markets) η) αποταµιευτικές τράπεζες και συνεταιριστικές εταιρίες. 
Συνεργάζεται µε την Εποπτική Αρχή Ασφαλιστικών Επιχειρήσεων και άλλες αρχές 
αρµόδιες για την εποπτεία των χρηµατοοικονοµικών αγορών. Το 2004 Πρόεδρος της 
Χρηµατοοικονοµικής Εποπτικής Αρχής είναι ο Υποδιοικητής της Τράπεζας της 
Φινλανδίας η οποία έχει διοικητικά καθήκοντα επί της Αρχής, διαθέτει σε αυτήν κτίρια και 
υπαλλήλους και συνεργάζεται στενά µαζί της. 
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ΕΣΘΟΝΙΑ 
 Η τραπεζική εποπτεία µεταφέρθηκε από την κεντρική τράπεζα στον Οργανισµό 
Χρηµατοοικονοµικής Εποπτείας, ο οποίος αποτελεί αυτόνοµη θυγατρική εταιρία της 
κεντρικής τράπεζας. Ελέγχει τις τράπεζες, τις ασφαλιστικές επιχειρήσεις και τις εταιρίες 
της αγοράς οµολόγων. 
ΛΕΤΟΝΙΑ 
 Την εποπτεία του τραπεζικού συστήµατος ασκεί η Επιτροπή για την Εποπτεία των 
Χρηµατοπιστωτικών Ιδρυµάτων. 
ΛΙΘΟΥΑΝΙΑ 
 Η Αρχή Χρηµατοπιστωτικής Εποπτείας ασκεί την εποπτεία του ευρύτερου 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 
ΠΟΛΩΝΙΑ 
 Η Επιτροπή για την Τραπεζική Εποπτεία είναι αρµόδια αλλά έχει αναθέσει τη 
διενέργεια των ελέγχων στους επιθεωρητές της κεντρικής τράπεζας. 
ΤΣΕΧΙΑ 
 Την εποπτεία του τραπεζικού συστήµατος ασκεί η κεντρική τράπεζα. 
ΟΥΓΓΑΡΙΑ 
 Αρµόδια είναι η Εποπτική Αρχή για τις Τραπεζικές Αγορές και τις Αγορές 
Κεφαλαίου που έχει υπογράψει, όµως, συµφωνία συνεργασίας µε την κεντρική τράπεζα µε 
βάση την οποία οι δύο αρχές ανταλλάσσουν πληροφορίες και συντονίζουν τους επιτόπιους 
ελέγχους και τους ελέγχους επί των διαβιβαζοµένων εγγράφων αναφορών των 
εποπτευοµένων µονάδων. 
ΚΥΠΡΟΣ 
 Η Κεντρική Τράπεζα Κύπρου είναι αρµόδια για την εποπτεία του τραπεζικού 
συστήµατος µε εξαίρεση τις συνεταιριστικές τράπεζες που ελέγχονται από ανεξάρτητη 
αρχή. 
ΜΑΛΤΑ 
 Η εποπτεία µεταφέρθηκε από την κεντρική τράπεζα στο Κέντρο 
Χρηµατοπιστωτικών Υπηρεσιών της Μάλτας (Malta Financial Services Centre, MFSC). 
ΣΛΟΒΕΝΙΑ 
 Την εποπτεία του τραπεζικού συστήµατος ασκεί η κεντρική τράπεζα. 
ΣΛΟΒΑΚΙΑ 
 Την εποπτεία του τραπεζικού συστήµατος ασκεί η κεντρική τράπεζα. 
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ΒΟΥΛΓΑΡΙΑ 
 Την εποπτεία του τραπεζικού συστήµατος ασκεί η κεντρική τράπεζα. 
ΚΡΟΑΤΙΑ 
 Την εποπτεία του τραπεζικού συστήµατος ασκεί η κεντρική τράπεζα. 
ΡΟΥΜΑΝΙΑ 
 Την εποπτεία του τραπεζικού συστήµατος ασκεί η κεντρική τράπεζα. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 2ο 
 
Η ΕΠΟΠΤΕΙΑ ΤΟΥ ΕΛΛΗΝΙΚΟΥ ΧΡΗΜΑΤΟΠΙΣΤΩΤΙΚΟΥ 
ΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ ΑΠΟ ΤΗΝ ΤΡΑΠΕΖΑ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ 
 
2.1.Εισαγωγικές Παρατηρήσεις 
 
Το παρόν κεφάλαιο εστιάζεται στην οικονοµική κρίση που βιώνει η Ελλάδα και 
στην εποπτεία στην οποία έχει εισέλθει το ελληνικό χρηµατοπιστωτικό σύστηµα. Γίνεται  
αναφορά στον ρόλο της Τράπεζα της Ελλάδος ως ο κύριος φορέας τραπεζικής εποπτείας 
στη χώρα µας, από την ίδρυσή της έως και σήµερα. Ακολουθεί λεπτοµερής αναφορά 
στους κανόνες εποπτείας που προβλέπονται σύµφωνα µε το νέο πλαίσιο της Επιτροπής 
Βασιλείας και στον τρόπο που αυτοί οι κανόνες έχουν υιοθετηθεί από την Τράπεζα της 
Ελλάδος. 
 
2.2.Η παγκόσµια κρίση και η ελληνική οικονοµία15 
 
 Η παγκόσµια κρίση έχει αγγίξει και την ελληνική οικονοµία. Και εν µέρει λόγω 
αυτής, έχουν αποδυναµωθεί οι ευνοϊκοί παράγοντες που επί πολλά χρόνια στήριζαν την 
ισχυρή και αδιατάρακτη ανάπτυξη στη χώρα µας. Στα χρόνια της ανάπτυξης η εγχώρια 
ζήτηση αυξανόταν ταχύτερα από την εγχώρια προσφορά, ο πληθωρισµός διαµορφωνόταν 
σε επίπεδα µονίµως υψηλότερα από το µέσο όρο της ζώνης του ευρώ, το έλλειµµα του 
ισοζυγίου τρεχουσών συναλλαγών διευρυνόταν και το εξωτερικό χρέος του ιδιωτικού και 
του δηµόσιου τοµέα διογκωνόταν συνεχώς.  
 Η ισχυρή αναπτυξιακή επίδοση της Ελλάδας κατά την τελευταία δεκαετία 
βασιζόταν σε µη διατηρήσιµους παράγοντες. Με µέση αύξηση του πραγµατικού ΑΕΠ 
σχεδόν 4% ετησίως µεταξύ 2000 και 2009, έναντι 2% στη ζώνη του ευρώ, η εισοδηµατική 
διαφορά της Ελλάδας µε τον µέσο όρο της ζώνης του ευρώ µειώθηκε από 25% σε περίπου 
10%. Αυτό αντανακλούσε την κατακόρυφη αύξηση της εγχώριας ζήτησης, ιδίως στην 
κατανάλωση και στις επενδύσεις σε κατοικίες. Υψηλές αυξήσεις των πραγµατικών 
µισθών, ταχεία πιστωτική µεγέθυνση - υποστηριζόµενη από την ελευθέρωση του 
χρηµατοπιστωτικού τοµέα και από τα χαµηλά πραγµατικά επιτόκια που συνδέονταν µε την 
υιοθέτηση του ευρώ - και χαλαρή δηµοσιονοµική πολιτική συνέβαλαν σε έντονη 
                                                 
15
 Τράπεζα της Ελλάδος.2009.  Ενδιάµεση Έκθεση για την Χρηµατοπιστωτική Σταθερότητα, ∆εκ. 2009. 
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ανάπτυξη. Κατά την περίοδο 2000-2009, το εξωτερικό εµπόριο επηρέασε αρνητικά την 
ανάπτυξη και το µερίδιο των εξαγωγών στο ΑΕΠ µειώθηκε από 25% σε 19%. 
 
Πηγή: European Commission, Directorate-General for Economic and Financial Affairs, 
Occasional Papers 61 
 
 Η εκρηκτική άνοδος της απορρόφησης (συνολικής ζήτησης) και η ασθενής 
εξωτερική ανταγωνιστικότητα προκάλεσαν ταχεία αύξηση των εξωτερικών ανισορροπιών. 
Η αύξηση των πραγµατικών µισθών σταθερά υπερέβαινε τα κέρδη παραγωγικότητας κατά 
την τελευταία δεκαετία, γεγονός που εν µέρει αντανακλούσε τις επιπτώσεις από τις πολύ 
υψηλές αυξήσεις των µισθών του δηµόσιου τοµέα. Η προκύπτουσα αύξηση του κόστους 
εργασίας ανά µονάδα προϊόντος διάβρωσε την εξωτερική ανταγωνιστικότητα, καθώς 
επίσης και σε σχέση µε την υπόλοιπη ζώνη του ευρώ. Η πραγµατική σταθµισµένη 
συναλλαγµατική ισοτιµία (REER) της Ελλάδας ανατιµήθηκε κατά περίπου 10-20%, 
ανάλογα µε τον χρησιµοποιούµενο αποπληθωριστή, στη διάρκεια της περιόδου 2000-2009 
και σύµφωνα µε τους υπολογισµούς των υπηρεσιών της Επιτροπής ήταν υπερτιµηµένη 
κατά 10 έως 20% το 2009. Ο συνδυασµός της υψηλής αύξησης της εγχώριας ζήτησης και 
της επιδείνωσης της εξωτερικής ανταγωνιστικότητας επέφερε ταχεία επιδείνωση του 
ελλείµµατος τρεχουσών συναλλαγών, το οποίο κορυφώθηκε µε 14% του ΑΕΠ το 2008. 
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 Πηγή: European Commission, Directorate-General for Economic and Financial 
Affairs, Occasional Papers 61 
 
 Οι δηµοσιονοµικές ανισορροπίες παρέµειναν σταθερά υψηλές. Το µέγεθος και η 
επιµονή των ανισορροπιών αυτών υποδήλωναν καθαρά ότι δεν ήταν επαρκείς οι 
διαρθρωτικές αλλαγές που συντελέστηκαν. Ενέπνεε όµως εφησυχασµό το γεγονός ότι οι 
ρυθµοί ανάπτυξης ήταν σχετικά υψηλοί και η συµµετοχή στη ζώνη του ευρώ εξασφάλιζε 
συνθήκες σταθερότητας και χαµηλά επιτόκια. 
 Η παγκόσµια κρίση του 2008-2009 έφερε στο φως τα τρωτά σηµεία της Ελλάδας. 
Ως αποτέλεσµα, το κλίµα στις αγορές για την Ελλάδα επιδεινώθηκε απότοµα στις αρχές 
του 2010. Η οικονοµική επιβράδυνση είχε βαρύ τίµηµα για τα δηµόσια οικονοµικά. Οι 
σηµαντικές υπερβάσεις δαπανών και η κατακόρυφη πτώση των κρατικών εσόδων ώθησαν 
το έλλειµµα της γενικής κυβέρνησης σε εκτιµώµενο ποσοστό 13,6% του ΑΕΠ το 2009. Το 
δηµόσιο χρέος έφθασε το 115% του ΑΕΠ στο τέλος του 2009. Επιπλέον, η έκταση της 
επιδείνωσης της δηµοσιονοµικής θέσης αποκαλύφθηκε αργά, λόγω σοβαρών ελλείψεων 
στα συστήµατα λογαριασµών και στατιστικών της Ελλάδας. Το γεγονός αυτό 
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καθυστέρησε την εφαρµογή διορθωτικών µέτρων και εξέπληξε τις αγορές, οι οποίες 
άρχισαν να ανησυχούν σχετικά µε τη δηµοσιονοµική διατηρησιµότητα. Οι κυριότεροι 
οργανισµοί αξιολόγησης υποβάθµισαν τη χώρα, η δε απόδοση των κρατικών οµολόγων 
και τα περιθώρια των CDS αυξήθηκαν απότοµα από το τέλος του 2009. 
 
2.3.Το ελληνικό τραπεζικό σύστηµα στην οικονοµική κρίση 
 
  Σε αντίθεση µε ότι συµβαίνει σε πολλές άλλες χώρες, τα αίτια των προβληµάτων 
της ελληνικής οικονοµίας δεν πηγάζουν από τον τραπεζικό τοµέα ή τις διασυνδέσεις του 
µε το παγκόσµιο χρηµατοπιστωτικό χώρο. Ο τραπεζικός τοµέας παρόλα αυτά, αν και δεν 
ήταν η πηγή της δηµοσιονοµικής πίεσης, επηρεάστηκε από την οικονοµική κρίση και την 
κρίση εµπιστοσύνης. Ο µέσος δείκτης κεφαλαιακής επάρκειας των ελληνικών τραπεζών 
βελτιώθηκε σε 11,7% στα τέλη του 2009, εν µέρει χάρη σε εισφορές δηµοσίων κεφαλαίων, 
πέρα από τις προσπάθειες των ίδιων των τραπεζών να αυξήσουν τα κεφαλαιακά 
αποθέµατα ασφαλείας. Ωστόσο, τα µη εξυπηρετούµενα δάνεια αυξήθηκαν από 5% το 
2008 σε 7,7% τον ∆εκέµβριο 2009.  
 
Πίνακας :  ∆είκτης Ευρωστίας Τραπεζικού Τοµέα, 2009 
 
 
 Επιπροσθέτως, η εµφάνιση ανησυχιών σχετικά µε τη φερεγγυότητα της χώρας 
επηρέασε το τραπεζικό σύστηµα µέσω τριών διαύλων:  
1. Άµεση έκθεση: Η έκθεση των ελληνικών τραπεζών σε κρατικές υποχρεώσεις 
ανέρχεται σε περίπου 40 δισ. ευρώ (8% των περιουσιακών στοιχείων των 
τραπεζών), εκ των οποίων 32 δις. ευρώ σε οµόλογα. Οι υψηλότερες αποδόσεις 
σηµαίνουν χαµηλότερη αξία των οµολόγων και, στο βαθµό που τα οµόλογα 
περιλαµβάνονται στο χαρτοφυλάκιο συναλλαγών, ζηµίες για τις τράπεζες. 
2. Αποτίµηση του χαρτοφυλακίου κρατικών οµολόγων: Αυτό επηρεάζει την 
ικανότητα των τραπεζών να έχουν πρόσβαση σε ρευστότητα της ΕΚΤ, δεδοµένου 
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ότι και οι εξασφαλίσεις, κυρίως κρατικοί τίτλοι, που κατατίθενται στην ΕΚΤ για τη 
λήψη βραχυπρόθεσµης χρηµατοδότησης, έχουν µικρότερη αξία. Ο αποκλεισµός 
των ελληνικών τραπεζών από τις χρηµαταγορές τις ανάγκασε να εξαρτώνται όλο 
και περισσότερο από την ΕΚΤ. 
3. Επιπτώσεις στην εµπιστοσύνη: Η έκθεση στο κρατικό χρέος και τα προβλήµατα 
ρευστότητας υπονόµευσαν την εµπιστοσύνη στον τραπεζικό τοµέα, οδηγώντας σε 
αναλήψεις καταθέσεων, πρώτα από αλλοδαπά χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, αλλά 
και από κατοίκους της Ελλάδας, ιδίως από τις τελευταίες εβδοµάδες του 2009. 
  Όπως διαµορφώνεται τώρα το διεθνές περιβάλλον, η αντιστροφή του αρνητικού 
για την Ελλάδα κλίµατος των αγορών αποτελεί τη µεγαλύτερη πρόκληση που καλείται να 
αντιµετωπίσει η µακροοικονοµική πολιτική. Όσον αφορά την λειτουργία του 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος στη χώρα µας, τα µέχρι στιγµής δεδοµένα επιβεβαιώνουν 
ότι παρά τις αρνητικές επιδράσεις του µακροοικονοµικού περιβάλλοντος και του κλίµατος 
των αγορών, τα θεµελιώδη µεγέθη του ελληνικού τραπεζικού τοµέα έχουν µέχρι στιγµής 
παραµείνει κατά βάση υγιή και δεν εγκυµονούν αφ’ ευατών κινδύνους για την 
χρηµατοπιστωτική σταθερότητα. Ωστόσο, οι κατά καιρούς αντιδράσεις των διεθνών 
αγορών και οι δευτερογενείς επιδράσεις από τις εγχώριες οικονοµικές εξελίξεις απαιτούν 
διαρκή επαγρύπνηση.  
 Το τραπεζικό σύστηµα αντιµετωπίζει σηµαντικές προκλήσεις το 2010. Η ταχεία 
διόρθωση των δηµοσιονοµικών ανισορροπιών είναι ο κύριος παράγοντας για την 
αποκατάσταση της εµπιστοσύνης των αγορών στις προοπτικές της οικονοµίας και τελικά 
για τη διατήρηση της αντοχής του ελληνικού τραπεζικού συστήµατος στις συνθήκες της 
κρίσης. Οι εξελίξεις στην ελληνική οικονοµία αναπόφευκτα επηρέασαν και το ελληνικό 
τραπεζικό σύστηµα. Σε αντίθεση µε ότι παρατηρήθηκε σε πολλές άλλες χώρες κατά τη 
διάρκεια της διεθνούς κρίσης, η σχέση µεταξύ οικονοµίας και τραπεζών στην Ελλάδα είχε 
αντίθετη φορά. Ενώ κατά τη διάρκεια της κρίσης πολλά από τα προβλήµατα των 
οικονοµιών των περισσοτέρων χωρών είχαν τη ρίζα τους στον τραπεζικό τοµέα, στην 
Ελλάδα ο εν λόγω τοµέας στήριξε την ανάπτυξη της οικονοµίας. Τώρα όµως υφίσταται 
αρνητικές επιδράσεις από αυτήν. Η υποχώρηση της οικονοµικής δραστηριότητας 
επιδείνωσε τη χρηµατοοικονοµική κατάσταση των επιχειρήσεων και των νοικοκυριών, 
επηρεάζοντας τη ζήτηση δανείων, ενώ η επίδραση της αβεβαιότητας και της ύφεσης στο 
ρυθµό ανόδου των καταθέσεων επηρέασε και την προσφορά. Χειροτέρευση εµφάνισε η 
ποιότητα του δανειακού χαρτοφυλακίου των τραπεζών, όπως αντανακλάται στη 
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σηµαντική άνοδο των δανείων σε καθυστέρηση και στο σχηµατισµό αυξηµένων 
προβλέψεων. Παράλληλα, η σηµαντική επιβράδυνση της πιστωτικής επέκτασης προς τον 
ιδιωτικό τοµέα είχε αρνητική επίπτωση και στα έσοδα των Τραπεζών. Ωστόσο, ο ετήσιος 
ρυθµός πιστωτικής επέκτασης παρέµεινε θετικός σε όλη τη διάρκεια του 2009, σε 
αντίθεση µε ότι παρατηρήθηκε κατά µέσο όρο στη ζώνη του ευρώ, όπου υπήρξαν και 
περίοδοι µε αρνητικό πρόσηµο. Αυτό δείχνει ότι οι ελληνικές τράπεζες συνέχισαν και το 
2009 να χρηµατοδοτούν τον πραγµατικό τοµέα της ελληνικής οικονοµίας. ∆υσµενή 
επίπτωση στη ρευστότητα των ελληνικών τραπεζών είχαν η µειούµενη πρόσβασή τους σε 
πηγές άντλησης ρευστότητας αλλά κα η άνοδος του κόστους δανεισµού τους, εξελίξεις 
που αντανακλούν την επιφύλαξη των αγορών σχετικά µε την εφικτή ταχύτητα 
αποκατάστασης των δηµοσιονοµικών προοπτικών και τις αναπτυξιακές δυνατότητες της 
χώρας.  
 Η κυριότερη εξέλιξη, το τρίτο κυρίως τρίµηνο του 2009, ήταν η ποσοτική και 
ποιοτική βελτίωση των εποπτικών ιδίων κεφαλαίων των ελληνικών εµπορικών τραπεζών 
και των οµίλων τους. Η εξέλιξη αυτή προήλθε από την ολοκλήρωση των αυξήσεων 
µετοχικού κεφαλαίου µε καταβολή µετρητών εκ µέρους πέντε τραπεζών (συνολικού 
ύψους 2,2 εκατ. Ευρώ), που συνέβαλλε στη σηµαντική ενίσχυση των κεφαλαιακής 
επάρκειας σε επίπεδο τραπεζικού συστήµατος (βλ. πίνακα 4). Την ίδια περίοδο η 
κερδοφορία των ελληνικών τραπεζών και των οµίλων τους παρουσίασε σηµαντική µείωση 
σε ετήσια βάση ( τράπεζες : -38,6%, τραπεζικοί όµιλοι : -42,3%), κυρίως λόγω των 
υψηλών προβλέψεων για τον πιστωτικό κίνδυνο. Σηµαντικό τµήµα των κερδών προ 
φόρων προήλθε από κέρδη από χρηµατοοικονοµικές πράξεις και επενδυτικούς τίτλους, 
δηλ. από µη επαναλαµβανόµενες πηγές εσόδων. Μεγάλη µείωση εµφάνισε και η 
αποδοτικότητα των τραπεζών (βλ. πίνακα 4), ενώ µικρή βελτίωση εµφάνισε ο δείκτης 
αποτελεσµατικότητας ( λειτουργικά έξοδα προς λειτουργικά έσοδα).  
 Όσον αφορά τους τραπεζικούς κινδύνους, το τρίτο τρίµηνο του 2009 ο πιστωτικός 
κίνδυνος αυξήθηκε περαιτέρω, αλλά µε επιβραδυνόµενο ρυθµό. Η αύξηση του λόγου των 
δανείων σε καθυστέρηση προς το σύνολο των δανείων σε σύγκριση µε το αµέσως 
προηγούµενο τρίµηνο ανήλθε σε 40 µονάδες βάσης (από 6,8% τον Ιούνιο του 2009 σε 
7,2% το Σεπτέµβριο του 2009) έναντι 80 και 100 µονάδων βάσης το δεύτερο και πρώτο 
τρίµηνο του 2009, αντίστοιχα. Εντούτοις, οι τράπεζες οφείλουν να προβούν στο 
σχηµατισµό αυξηµένων προβλέψεων για τον πιστωτικό κίνδυνο ώστε αφενός να 
προστατευθούν έναντι περαιτέρω αύξησης των δανείων σε καθυστέρηση και αφετέρου να 
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βελτιώσουν (δηλαδή να αυξήσουν) το ποσοστό κάλυψης µε συσσωρευµένες προβλέψεις 
των δανείων σε καθυστέρηση, το οποίο παραµένει σε χαµηλό επίπεδο. 
 Οι κεφαλαιακές απαιτήσεις για την κάλυψη του κινδύνου αγοράς µειώθηκαν το 
Σεπτέµβριο του 2009 σε σύγκριση µε τον Ιούνιο του ίδιου έτους, καθώς οι τράπεζες 
ρευστοποίησαν µέρος του χαρτοφυλακίου οµολόγων τους. Την ίδια περίοδο µικρή 
βελτίωση εµφάνισε ο λόγος δανείων προς καταθέσεις των τραπεζών (και των οµίλων 
τους), ενώ µειώθηκε ο βαθµός χρηµατοδότησής τους από το Ευρωσύστηµα. 
 Παράγοντας που στήριξε τη ρευστότητα των τραπεζών αποτέλεσε η άπλετη και 
χαµηλού κόστους παροχή ρευστότητας από την ΕΚΤ. Βελτίωση, τόσο ποιοτική όσο και 
ποσοτική, εµφάνισε η κεφαλαιακή επάρκεια των τραπεζών το 2009. Για το 2010 
παραµένουν σηµαντικές οι προκλήσεις για τις ελληνικές τράπεζες, οι οποίες θα έχουν 
υψηλότερες ανάγκες για κεφάλαια και ρευστότητα σε µια περίοδο για την οποία 
προβλέπεται περαιτέρω υποχώρηση τη οικονοµικής δραστηριότητας. Ήδη οι τράπεζες 
υιοθετούν αυστηρότερα κριτήρια χορήγησης νέων δανείων, ενώ εκτιµάται ότι θα 
αυξηθούν σηµαντικά και οι προβλέψεις τους έναντι του πιστωτικού κινδύνου, λόγω της 
αναµενόµενης περαιτέρω ανόδου των επισφαλειών, οι οποίες συνήθως παρουσιάζουν 
χρονική υστέρηση σε σύγκριση µε τον οικονοµικό κύκλο. Καθοριστικοί παράγοντες της 
ρευστότητας θα είναι η διαµόρφωση του υπολοίπου των καταθέσεων και η δυνατότητα 
των τραπεζών να διαφοροποιήσουν τις πηγές άντλησης ρευστότητας, εν όψει της 
προβλεπόµενης σταδιακής απόσυρσης των µέτρων “ενισχυµένης πιστωτικής στήριξης” 
από το Ευρωσύστηµα. Σηµαντικό ρόλο στη διευκόλυνση της πρόσβασης των τραπεζών 
στις διεθνείς αγορές κεφαλαίων θα έχει και η αποκλιµάκωση του κόστους δανεισµού του 
Ελληνικού ∆ηµοσίου. Είναι σηµαντικό να τονιστεί ότι η ικανότητα των ελληνικών 
τραπεζών να διατηρήσουν και στο µέλλον την αξιοσηµείωτη αντοχή που επέδειξαν ακόµη 
και στις πιο δύσκολες φάσεις της παγκόσµιας κρίσης είναι άρρηκτα συνδεδεµένη µε την 
αποκατάσταση και παγίωση της εµπιστοσύνης των νοικοκυριών, των επιχειρήσεων, των 
αγορών και της διεθνούς κοινότητας στην οικονοµική προοπτική της χώρας. 
 Η ανάγκη συνετής διαχείρισης των συνεπειών από την επιβράδυνση του ρυθµού 
οικονοµικής ανάπτυξης στην Ελλάδα και τις λοιπές χώρες στις οποίες δραστηριοποιούνται 
οι τράπεζες επιβάλλει σε αυτές την διατήρηση σηµαντικών περιθωρίων κεφαλαίου, πάνω 
από τα ελάχιστα απαιτούµενα, µέσω ενίσχυσης, µεταξύ άλλων, της εσωτερικής 
χρηµατοδότησης. Και ενόψει των αβεβαιοτήτων του διεθνούς περιβάλλοντος, επιβάλλεται 
επίσης η θωράκιση της ικανότητας των τραπεζών να απορροφούν όχι µόνο τις ζηµιές που 
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µπορούν να πιθανολογούν, αλλά και εκείνες που θα µπορούσαν να προκληθούν από τυχόν 
απροσδόκητες διαταράξεις. Επίσης, οι τράπεζες πρέπει να λαµβάνουν υπόψη, κατά τη 
χάραξη της στρατηγικής τους, και τις κυοφορούµενες αλλαγές στο διεθνές εποπτικό και 
ρυθµιστικό πλαίσιο. Οι αλλαγές αυτές θα συνεπάγονται, µεταξύ άλλων, γενικά αυξηµένες 
απαιτήσεις ποσοτικής και ποιοτικής κεφαλαιακής επάρκειας, υψηλότερες προβλέψεις για 
τον πιστωτικό κίνδυνο και πιο ισορροπηµένη διάρθρωση των εναλλακτικών πηγών 
χρηµατοδότησης.   
Πίνακας 4: 
 
   
Οι επιπτώσεις της διεθνούς κρίσης είναι εµφανείς και στο ελληνικό τραπεζικό 
σύστηµα, αλλά ευτυχώς είναι λιγότερο επώδυνες. ∆εν πρέπει να συγχέουµε, τις ελληνικές 
τράπεζες µε πολλές τράπεζες σε άλλες χώρες. Πρέπει δε, να γίνει αντιληπτή η ακόλουθη 
διαφοροποίηση. Από τη µια πλευρά βρίσκονται τα χρηµατοπιστωτικά συστήµατα κυρίως 
των ΗΠΑ και του Ηνωµένου Βασιλείου που πρωτογενώς δηµιούργησαν την κρίση, λόγω 
παρακινδυνευµένων κινήσεων και αλόγιστου ρίσκου που ανέλαβαν, πυροδοτώντας ένα 
παγκόσµιο ντόµινο εξελίξεων. Τα συστήµατα αυτά χρειάζονται ριζοσπαστικά µέτρα 
αναδιάρθρωσης. Από την άλλη πλευρά, τα χρηµατοπιστωτικά συστήµατα χωρών, όπως η 
Γαλλία, η Ιταλία και η Ελλάδα που βρέθηκαν µεν στη δίνη της κρίσης, αλλά δευτερογενώς 
επηρεάζονται από αυτήν, χωρίς να ευθύνονται για τα αίτιά της. Εδώ, οι παρεµβάσεις που 
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απαιτούνται είναι ηπιότερες και συµβατές µεταξύ τους σε επίπεδο Ευρωπαϊκής Ένωσης. 
Γι’ αυτό και το Πρόγραµµα Ενίσχυσης της Ρευστότητας της ελληνικής οικονοµίας των 28 
δισ. είναι συµβατό µεν αλλά και πιο περιορισµένο σε σχέση µε αντίστοιχα προγράµµατα 
άλλων ευρωπαϊκών χωρών. Το δε Πρόγραµµα αυτό, παρά τις όποιες παρανοήσεις έγιναν 
στην αρχή, διευκολύνει την παροχή ρευστότητας στην πραγµατική οικονοµία, δε συνιστά 
επιδότηση προς το τραπεζικό σύστηµα, ούτε συνεπάγεται κόστος για τον Έλληνα 
φορολογούµενο, αλλά τουναντίον, δηµιουργεί σηµαντικά έσοδα για τον προϋπολογισµό. 
 Στην παρούσα κρίση, o πιο ευπαθής τοµέας της οικονοµίας είναι οι µικροµεσαίες 
επιχειρήσεις και οι ελεύθεροι επαγγελµατίες. Προς αυτούς πρέπει να στρέψει την προσοχή 
του και ο τραπεζικός τοµέας, παρέχοντας την απαραίτητη ρευστότητα και την κατάλληλη 
στήριξη. Μέσω του προγράµµατος ΤΕΜΠΜΕ και σε διάστηµα πέντε περίπου µηνών 
έχουν ενισχυθεί πάνω από 27.000 µικρές και µεσαίες επιχειρήσεις µε περισσότερα από 
€3,2 δισ. Το πρόγραµµα αυτό δε, βρίσκεται ακόµα σε εξέλιξη µέσω του ΤΕΜΠΜΕ ΙΙ, και 
µε προοπτική για σηµαντικές περαιτέρω εκταµιεύσεις.  
 Στη σηµερινή δύσκολη συγκυρία, οι ελληνικές τράπεζες καλούνται να 
διατηρήσουν µια πολύτιµη όσο και δύσκολη ισορροπία, και να ανταποκριθούν ταυτόχρονα 
σε µια πολλαπλή πρόκληση, που είναι κρίσιµη, τόσο για τη σταθερότητα του τραπεζικού 
συστήµατος, όσο και για την ελληνική οικονοµία16. Από τη µια πλευρά, πρέπει να 
συνεχίσουν να είναι αρωγοί και χρηµατοδότες της ανάπτυξης (εντός και εκτός συνόρων) 
και να στηρίζουν τους πελάτες τους. Από την άλλη, πρέπει να συµµορφώνονται µε 
θεµελιώδεις κανόνες τραπεζικής δεοντολογίας, που αποκτούν ιδιαίτερα βαρύνουσα 
σηµασία αυτή την εποχή:  
 Πρώτον, να παραµένουν κεφαλαιακά ισχυρές και θωρακισµένες, δεύτερον, να 
διαθέτουν επαρκή και ανατροφοδοτούµενη ρευστότητα και τρίτον, να διαθέτουν υψηλή 
ποιότητα χαρτοφυλακίου µε χαµηλό βαθµό επισφαλειών, ώστε µ’ ένα τέτοιο προφίλ, και 
παρά τις όποιες πιέσεις υφίστανται, να είναι σε θέση να αντιµετωπίζουν αποτελεσµατικά 
τους κλυδωνισµούς της εκάστοτε συγκυρίας. Έτσι µόνον θα µπορέσουν να διατηρήσουν 
την εµπιστοσύνη των καταθετών τους αλλά και των αγορών από τις οποίες εξαρτώνται.  
 
                                                 
16
 Οµιλία κ. Ν.Νανόπουλου  ∆ιευθύνοντος Συµβούλου της Τράπεζας Eurobank EFG , Bank of Greece 
Hellenic Observatory at the London School of Economics & Political Science Conference “The cost of the 
financial crisis: Planning an exit strategy” Αθήνα, 27/5/2009 . 
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2.4.Ο ρόλος της Τράπεζας της Ελλάδος από την ίδρυσή της µέχρι σήµερα 
 
  Η ιστορία της Τράπεζας της Ελλάδος είναι ένα χαρακτηριστικό παράδειγµα του 
ρόλου που διαδραµατίζει η κεντρική τράπεζα στις καλές και στις κακές στιγµές µιας 
οικονοµίας. Στη διάρκεια αυτής της ταραγµένης πολλές φορές περιόδου, η Τράπεζα της 
Ελλάδος επέδειξε ικανότητα προσαρµογής στις µεταβαλλόµενες συνθήκες και συχνά 
πρωτοστάτησε στην αντιµετώπιση βασικών προβληµάτων της ελληνικής οικονοµίας. Το 
Μάρτιο του 1927, µετά από µια περίοδο νοµισµατικής αστάθειας, η ελληνική κυβέρνηση 
ζήτησε τη βοήθεια της Κοινωνίας των Εθνών, προκειµένου να εξυγιάνει την οικονοµία, να 
αποκαταστήσει τη νοµισµατική σταθερότητα και να βελτιώσει τη λειτουργία του 
ελληνικού τραπεζικού συστήµατος. Ακολούθησαν διαπραγµατεύσεις µε την Κοινωνία των 
Εθνών για την εκπόνηση ενός προγράµµατος οικονοµικής ανασυγκρότησης. Το 
Πρωτόκολλο της Γενεύης, που υπογράφηκε το Σεπτέµβριο του 1927, προέβλεπε την 
ίδρυση µιας νέας, αµιγώς εκδοτικής τράπεζας. Η αποκλειστική αρµοδιότητα για την 
έκδοση τραπεζογραµµατίων, το λεγόµενο “εκδοτικό προνόµιο”, µέχρι τότε ανήκε στην 
Εθνική Τράπεζα της Ελλάδος, η οποία παραιτήθηκε από το προνόµιο αυτό υπέρ της νέας 
τράπεζας. Η νέα αυτή τράπεζα, η Τράπεζα της Ελλάδος, ξεκίνησε τις εργασίες της το 
Μάιο του 1928. Οι κύριες αρµοδιότητές της, σύµφωνα µε το Καταστατικό της, ήταν να 
ρυθµίζει τη νοµισµατική κυκλοφορία και να διασφαλίζει την εσωτερική και εξωτερική 
αξία του νοµίσµατος. Για το σκοπό αυτό οι καταστατικές διατάξεις προέβλεπαν να 
διαθέτει η Τράπεζα της Ελλάδος αποθεµατικά µέσα και έθεταν αυστηρό όριο στη 
χρηµατοδότηση των ελλειµµάτων του προϋπολογισµού από αυτήν. 
  Κατά την πρώτη περίοδο λειτουργίας της Τράπεζας της Ελλάδος, το διεθνές 
νοµισµατικό σύστηµα λειτουργούσε κυρίως βάσει του κανόνα χρυσού-συναλλάγµατος. Ο 
κανόνας αυτός απέβλεπε στην εξασφάλιση της σταθερότητας της ισοτιµίας των 
νοµισµάτων µέσω της σύνδεσης της ποσότητας της κυκλοφορίας χρήµατος µε το σε χρυσό 
απόθεµα της κεντρικής τράπεζας, αφήνοντας έτσι µικρά περιθώρια στις επιµέρους 
χώρες για τη χάραξη ανεξάρτητης νοµισµατικής πολιτικής. Για τον κανόνα χρυσού 
ειπώθηκε µάλιστα χαρακτηριστικά ότι “καθήλωνε µια οικονοµία σε χρυσό σταυρό”. Είναι 
γεγονός πάντως ότι, µετά την κατάρρευση των διεθνών χρηµατιστηρίων το 1929 και την 
παγκόσµια χρηµατοπιστωτική κρίση που επακολούθησε το Σεπτέµβριο του 1931, πολλές 
χώρες εγκατέλειψαν τον κανόνα χρυσού. Το διεθνές περιβάλλον που διαµορφώθηκε δεν 
ήταν καθόλου ευνοϊκό για µια κεντρική τράπεζα που έκανε τα πρώτα της βήµατα. Οι 
ελληνικές αρχές, ανησυχώντας για τυχόν αποσταθεροποιητικές επιπτώσεις από την 
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εγκατάλειψη του κανόνα χρυσού και µε νωπή την εµπειρία από τη νοµισµατική αστάθεια, 
επιχείρησαν να διατηρήσουν τη σύνδεση της δραχµής µε τον χρυσό. Μετά όµως τις πιέσεις 
που δέχθηκε η δραχµή, τον Απρίλιο του 1932 η Ελλάδα αναγκάστηκε να εγκαταλείψει τον 
κανόνα χρυσού.  
 Μετά την εγκατάλειψη του κανόνα χρυσού, διευρύνθηκαν τα περιθώρια χειρισµών 
της Τράπεζας κατά την άσκηση της νοµισµατικής πολιτικής. Το νέο νοµισµατικό 
καθεστώς τής επέτρεπε να παίξει πιο ενεργό ρόλο στη διαµόρφωση των οικονοµικών 
εξελίξεων της χώρας. Παρότι η Τράπεζα δεν δεσµευόταν πλέον από την πειθαρχία που 
επέβαλλε ο κανόνας χρυσού, η νοµισµατική και πιστωτική της πολιτική, όπως και των 
περισσότερων άλλων κεντρικών τραπεζών την εποχή εκείνη, παρέµεινε 
προσανατολισµένη στη διαφύλαξη της σταθερότητας των τιµών και τη διασφάλιση της 
ισορροπίας στο ισοζύγιο πληρωµών, όπως άλλωστε προέβλεπαν οι καταστατικές της 
διατάξεις. Επίσης, η Τράπεζα επιδίωξε να αντιµετωπίσει την ανεπάρκεια των αγορών 
χρήµατος και κεφαλαίων, εισάγοντας µέτρα για την προσέλκυση αποταµιεύσεων στο 
τραπεζικό σύστηµα και την αποτελεσµατικότερη κατανοµή των πιστώσεων.  
 Τον Απρίλιο του 1941, οι ∆υνάµεις του Άξονα κατέλαβαν την Ελλάδα. Η έδρα της 
ελληνικής κυβέρνησης, αλλά και της ∆ιοίκησης της Τράπεζας της Ελλάδος, µεταφέρθηκε 
στο Λονδίνο, ενώ ο χρυσός της Τράπεζας φυγαδεύτηκε στη Νότιο Αφρική. Στην 
κατεχόµενη Ελλάδα οι κατακτητές ουσιαστικά εξανάγκασαν τη χώρα να καλύπτει τα 
έξοδα για τη συντήρηση των στρατευµάτων κατοχής και να φέρει τα βάρη των δαπανών 
του πολέµου στη Νοτιοανατολική Ευρώπη. Η διορισµένη κατοχική κυβέρνηση υποχρέωσε 
την Τράπεζα της Ελλάδος να καταφύγει στην έκδοση πληθωριστικού χρήµατος, µε 
αποτέλεσµα η χώρα να πληγεί από υπερπληθωρισµό. Στο διάστηµα από τον Απρίλιο του 
1941 µέχρι τον Οκτώβριο του 1944, το κόστος ζωής πολλαπλασιάστηκε 2,3 
δισεκατοµµύρια φορές. Υπό αυτές τις αντίξοες συνθήκες, η οικονοµία της χώρας 
κατέρρευσε. Για να αντιληφθεί κάποιος πόσο υψηλός ήταν ο πληθωρισµός την περίοδο 
της κατοχής, αρκεί να αναφέρουµε ότι η “νέα δραχµή” που εισήχθη το Νοέµβριο του 
1944, αµέσως µετά την απελευθέρωση της χώρας, ισοδυναµούσε µε 50 δισεκατοµµύρια 
παλιές κατοχικές δραχµές! 
 Το Μάρτιο του 1946, βάσει ενός προγράµµατος σταθεροποίησης που 
περιλαµβανόταν στις Συµφωνίες του Λονδίνου, ιδρύθηκε η Νοµισµατική Επιτροπή, ένα 
νέο όργανο που επί αρκετές δεκαετίες έµελλε να έχει την αρµοδιότητα για την άσκηση της 
νοµισµατικής, της πιστωτικής και της συναλλαγµατικής πολιτικής. Η Επιτροπή 
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απαρτιζόταν από πέντε µέλη, µεταξύ των οποίων περιλαµβάνονταν ο Υπουργός 
Συντονισµού, ο Υπουργός Οικονοµικών και ο ∆ιοικητής της Τράπεζας της Ελλάδος. Η 
Επιτροπή ήταν αρµόδια να αποφασίζει σχετικά µε την έκδοση χρήµατος και την κατανοµή 
των πιστώσεων µεταξύ των επιµέρους τοµέων της οικονοµικής δραστηριότητας, καθώς 
και τους όρους δανεισµού. 
 Μετά το ΄Β Παγκόσµιο Πόλεµο και τον Εµφύλιο, η ελληνική οικονοµία ήταν 
σωρός ερειπίων. Οι πολίτες, επί πολύ καιρό µετά την τραυµατική εµπειρία του 
υπερπληθωρισµού, ήταν απρόθυµοι να εµπιστευθούν τις αποταµιεύσεις τους στις 
τράπεζες. Για να εισρεύσουν εκ νέου καταθέσεις στο τραπεζικό σύστηµα, έπρεπε κατά 
πρώτον να αποκατασταθεί η σταθερότητα των τιµών. Παράλληλα όµως έπρεπε να 
στηριχθεί η οικονοµική ανασυγκρότηση και να τεθούν βάσεις για οικονοµική ανάπτυξη. 
Στην προσπάθειά της αυτή η Τράπεζα συναντούσε δυσκολίες, επειδή ορισµένοι 
παράγοντες, όπως οι υψηλές δαπάνες για την άµυνα, την κοινωνική πολιτική και την 
ενίσχυση του γεωργικού τοµέα, προκαλούσαν έντονη άνοδο της προσφοράς χρήµατος. Το 
έργο γινόταν ακόµη πιο δύσκολο καθώς οι χρηµατοπιστωτικές αγορές της χώρας ήταν 
υποτυπώδεις έως ανύπαρκτες. Ωστόσο, η Τράπεζα της Ελλάδος κατόρθωσε να ασκήσει µε 
επιτυχία περιοριστική νοµισµατική πολιτική, η οποία, σε συνδυασµό µε τη µείωση των 
δηµοσιονοµικών ελλειµµάτων, οδήγησε σε δραστική µείωση του πληθωρισµού από 
επίπεδο άνω του 40% το 1948 σε 5% το 1952. ∆ηµιουργήθηκαν έτσι κατάλληλες 
συνθήκες για συναλλαγµατική µεταρρύθµιση. Τον Απρίλιο του 1953 η δραχµή 
υποτιµήθηκε κατά 50% έναντι του δολαρίου ΗΠΑ και η Ελλάδα προσχώρησε στο διεθνές 
σύστηµα του Bretton Woods, που προέβλεπε σταθερές συναλλαγµατικές ισοτιµίες. Το 
επόµενο έτος εισήχθη µια “νέα δραχµή”, ισοδύναµη µε 1.000 παλαιές δραχµές. Σε 
συνδυασµό µε τη σταθερότητα της συναλλαγµατικής ισοτιµίας στο πλαίσιο του 
συστήµατος του Bretton Woods και την πιο αυστηρή δηµοσιονοµική πολιτική που 
ασκήθηκε, η “νέα δραχµή” συνέβαλε στη µείωση των πληθωριστικών προσδοκιών. 
 Τη δεκαπενταετία που ακολούθησε, ο ρυθµός ανόδου του πραγµατικού ΑΕΠ ήταν 
κατά µέσο όρο 7%, από τους υψηλότερους στον κόσµο. Παράλληλα, ο µέσος 
πληθωρισµός στην Ελλάδα ήταν κάτω από 2,5%, επιβεβαιώνοντας ότι οι υψηλοί ρυθµοί 
οικονοµικής ανάπτυξης σε µακροχρόνια βάση προϋποθέτουν σταθερότητα των τιµών. Η 
Τράπεζα της Ελλάδος συνέβαλε όχι µόνο στην αποκατάσταση και τη διατήρηση της 
νοµισµατικής σταθερότητας, αλλά και στη διοχέτευση ιδιωτικών αποταµιευτικών πόρων 
στο τραπεζικό σύστηµα, χάρη στην πολιτική επιτοκίων που ακολούθησε. Το σύστηµα του 
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Bretton Woods µε σταθερές ισοτιµίες έναντι του δολαρίου αποδείχθηκε ότι δεν ήταν 
µακροχρόνια βιώσιµο. Οι πιέσεις για τη χρηµατοδότηση των δαπανών του πολέµου του 
Βιετνάµ οδήγησαν σε επεκτατική νοµισµατική πολιτική στις ΗΠΑ, διαχέοντας 
πληθωριστικές πιέσεις στον υπόλοιπο κόσµο. Η εξέλιξη αυτή, σε συνδυασµό µε τις 
εγγενείς αδυναµίες του συστήµατος του Bretton Woods, σήµανε την αρχή του τέλους του 
συστήµατος αυτού και την οριστική εγκατάλειψή του το Μάρτιο του 1973. Για µια ακόµη 
φορά, αποδείχθηκε ότι η νοµισµατική πολιτική πρέπει να µένει ανεπηρέαστη από 
πολιτικές σκοπιµότητες. Η σύνδεση της δραχµής µε το δολάριο συνεχίστηκε µέχρι την 
άνοιξη του 1975. 
 Η εικοσαετία 1970-1989 ήταν ιδιαίτερα δύσκολη για τους υπευθύνους χάραξης της 
οικονοµικής πολιτικής σε όλο τον κόσµο, οι οποίοι βρέθηκαν αντιµέτωποι µε δύο 
πετρελαϊκές κρίσεις το 1973-74 και το 1978-79, µια διεθνή κρίση χρέους στη Λατινική 
Αµερική στις αρχές της δεκαετίας του 1980 και µια παγκόσµια χρηµατιστηριακή κρίση το 
1987. Ειδικότερα στη δεκαετία του 1970, κυριαρχούσαν οι κεϋνσιανές ιδέες, οι οποίες 
έδιναν µικρότερη έµφαση στη σχέση ανάµεσα στη νοµισµατική πολιτική και τον 
πληθωρισµό. Στην Ελλάδα, από τα µέσα της δεκαετίας του 1970 έως το τέλος της 
δεκαετίας του 1980, η νοµισµατική πολιτική ασκήθηκε κάτω από δύσκολες συνθήκες, 
καθώς συχνά το µείγµα οικονοµικής πολιτικής δεν ήταν το ενδεδειγµένο. Πρόσθετες 
δυσκολίες δηµιουργούσε το γεγονός ότι το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα συνέχιζε να 
λειτουργεί υπό το καθεστώς ενός πολύπλοκου πλαισίου διοικητικών κανόνων και 
ρυθµίσεων, που, εκτός του ότι είχε αποδειχθεί αναποτελεσµατικό, δηµιουργούσε σοβαρές 
στρεβλώσεις στη λειτουργία του πιστωτικού συστήµατος και περιόριζε τις δυνατότητες 
άσκησης αποτελεσµατικής νοµισµατικής πολιτικής.  
 Με την κατάργηση της Νοµισµατικής Επιτροπής το 1982 και τη µεταβίβαση στην 
κεντρική τράπεζα των αρµοδιοτήτων της όσον αφορά την άσκηση της νοµισµατικής, 
πιστωτικής και συναλλαγµατικής πολιτικής και την εποπτεία του χρηµατοπιστωτικού 
συστήµατος, εγκαινιάζεται µια νέα περίοδος για την Τράπεζα της Ελλάδος. Με 
διευρυµένες πλέον αρµοδιότητες, η Τράπεζα της Ελλάδος, από τα µέσα της δεκαετίας του 
1980 έως και τα µέσα της επόµενης δεκαετίας, έθεσε σε κίνηση τη διαδικασία για τη 
βαθµιαία απελευθέρωση του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Η απελευθέρωση 
πραγµατοποιήθηκε σταδιακά, ώστε να συνδυαστεί µε την αναδιάρθρωση της οικονοµίας 
και να αποφευχθούν αποσταθεροποιητικές επιδράσεις από απότοµες µεταβολές στην 
κίνηση κεφαλαίων. Η στρατηγική αυτή αποδείχθηκε σώφρων. Πράγµατι, όπως φάνηκε 
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στη δεκαετία του 1990, πολλές ασιατικές οικονοµίες, που είχαν πρόωρα απελευθερώσει 
την κίνηση κεφαλαίων χωρίς να σχεδιάσουν προσεκτικά τη χρονική της κλιµάκωση, 
αντιµετώπισαν σοβαρές χρηµατοπιστωτικές κρίσεις. 
 Μετά την ολοκλήρωση της απελευθέρωσης του ελληνικού χρηµατοπιστωτικού 
συστήµατος, από τα µέσα της δεκαετίας του 1990 µέχρι την είσοδο της χώρας στο τρίτο 
στάδιο της ΟΝΕ και την υιοθέτηση της ενιαίας νοµισµατικής πολιτικής από τον Ιανουάριο 
του 2001, η Τράπεζα της Ελλάδος είχε πλέον στη διάθεσή της αποτελεσµατικά και πιο 
ευέλικτα µέσα νοµισµατικού ελέγχου, βασιζόµενα στους µηχανισµούς της αγοράς, και 
ήταν σε θέση να αντιδρά έγκαιρα και αποτελεσµατικά στις µεταβολές των οικονοµικών 
συνθηκών. Οι εποπτικές αρµοδιότητες της Τράπεζας της Ελλάδος επίσης έχουν σηµαντικά 
διαφοροποιηθεί. Ενώ προηγουµένως η Τράπεζα µεριµνούσε κυρίως για την τήρηση των 
πιστωτικών και συναλλαγµατικών κανόνων, σήµερα παρακολουθεί και αξιολογεί την 
ποιότητα του χαρτοφυλακίου των δανείων και των άλλων τοποθετήσεων των τραπεζών, τη 
φερεγγυότητα και την εν γένει κεφαλαιακή τους επάρκεια. 
 Την τελευταία δεκαπενταετία του 20ού αιώνα άλλαξαν σηµαντικά οι αντιλήψεις 
για το ρόλο των κεντρικών τραπεζών. Οι εµπειρίες από περιόδους υψηλού πληθωρισµού 
σε διάφορες χώρες, αλλά και µέτριου πληθωρισµού (όπως στην περίπτωση του 
συστήµατος του Bretton Woods), οδήγησαν στη διαπίστωση ότι η νοµισµατική πολιτική 
δεν είναι κατ’ ανάγκη ανεξάρτητη από την εκάστοτε κυβέρνηση, εφόσον πολλές φορές η 
κεντρική τράπεζα εξαναγκάζεται να χρηµατοδοτήσει τις δηµόσιες δαπάνες, µε αποτέλεσµα 
την άνοδο του πληθωρισµού και τελικά την επιβράδυνση της ανάπτυξης. Έτσι κέρδιζαν 
ολοένα έδαφος οι απόψεις ότι σκοπός της νοµισµατικής πολιτικής πρέπει να είναι η 
σταθερότητα των τιµών και ότι η κεντρική τράπεζα πρέπει να γίνει ανεξάρτητο ίδρυµα 
ταγµένο σ’ αυτό το σκοπό.  
 Οι απόψεις αυτές αποτέλεσαν τον άξονα της νοµισµατικής πολιτικής που άσκησε η 
Τράπεζα της Ελλάδος τη δεκαετία του 1990. Στο διάστηµα αυτό, η Τράπεζα στήριξε την 
προσπάθεια για την ικανοποίηση των κριτηρίων της Συνθήκης του Μάαστριχτ και την 
ένταξη της χώρας στη ζώνη του ευρώ την 1η Ιανουαρίου 2001. Η αποτελεσµατικότητα της 
Τράπεζας βελτιώθηκε σηµαντικά από το 1994, όπου η Τράπεζα της Ελλάδος δεν 
χρηµατοδοτεί πλέον καθ' οιονδήποτε τρόπο τον δηµόσιο τοµέα. Άλλη µετατροπή 
πραγµατοποιήθηκε τον Ιούνιο του 1994: παλαιότερα η Τράπεζα της Ελλάδος δεχόταν 
καταθέσεις από οργανισµούς του δηµόσιου τοµέα (κυρίως Ασφαλιστικά Ταµεία) και 
χρησιµοποιούσε τα κεφάλαια αυτά για την αγορά κρατικών χρεογράφων που τηρούνταν 
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σε λογαριασµούς της Τράπεζας. Μετά την απαγόρευση της νοµισµατικής 
χρηµατοδότησης, η Τράπεζα σήµερα ενεργεί τη διαχείριση του χαρτοφυλακίου κρατικών 
χρεογράφων που ανήκουν απευθείας στους οργανισµούς του δηµόσιου τοµέα. 
 Επιπλέον, µε τις αποφάσεις της Γενικής Συνέλευσης των Μετόχων της Τράπεζας 
της Ελλάδος από 22.12.1997 και 25.4.2000, οι οποίες κυρώθηκαν µε τους Νόµους 
2609/11.5.1998 και 2832/13.6.2000 αντιστοίχως, το Καταστατικό της Τράπεζας της 
Ελλάδος τροποποιήθηκε ώστε να ανταποκρίνεται στις απαιτήσεις της Συνθήκης για την 
Ευρωπαϊκή Ένωση. Η σταθερότητα των τιµών αναφέρεται πλέον ρητώς ως θεµελιώδης 
στόχος της Τράπεζας. Επίσης, εξασφαλίζεται η ανεξαρτησία της Τράπεζας της Ελλάδος 
και προσδιορίζονται οι σχέσεις της µε τη Βουλή και την Κυβέρνηση. Ανεξαρτησία, 
βεβαίως, δεν σηµαίνει και έλλειψη λογοδοσίας. Ο δηµοκρατικός έλεγχος της Τράπεζας της 
Ελλάδος εξασφαλίζεται, µεταξύ άλλων, µε την υποχρέωση της Τράπεζας να υποβάλλει, 
δύο φορές το χρόνο, έκθεση για τις νοµισµατικές εξελίξεις και τη νοµισµατική πολιτική 
στη Βουλή των Ελλήνων και το Υπουργικό Συµβούλιο και µε την εµφάνιση του ∆ιοικητή 
ενώπιον αρµόδιας επιτροπής της Βουλής προκειµένου να ενηµερώσει για θέµατα 
αρµοδιότητας της Τράπεζας. 
  Στα µέσα της δεκαετίας του 1990, σε µια προσπάθεια αποκλιµάκωσης του 
πληθωρισµού, η Τράπεζα υιοθέτησε στρατηγική “σκληρής δραχµής”, σύµφωνα µε την 
οποία η ονοµαστική συναλλαγµατική ισοτιµία χρησίµευε ως σηµείο αναφοράς. Για να 
υποστηριχθεί η πολιτική αυτή, τα πραγµατικά επιτόκια διατηρήθηκαν σε υψηλά επίπεδα. 
Η στρατηγική της σκληρής δραχµής συνάντησε πολλές δυσκολίες, αλλά αποδείχθηκε 
απόλυτα αξιόπιστη και επιτυχής. Το παράδοξο µάλιστα είναι ότι οι δυσκολίες οφείλονταν 
εν µέρει στην ίδια την επιτυχία της πολιτικής. Η αξιοπιστία της ασκούµενης πολιτικής 
προκάλεσε αθρόες εισροές κεφαλαίων από το εξωτερικό, οι οποίες δυσχέραιναν την 
άσκηση της νοµισµατικής πολιτικής. Η Τράπεζα κατόρθωσε µε τους χειρισµούς της να 
εξουδετερώσει αυτές τις εισροές απορροφώντας την υπερβάλλουσα ρευστότητα και 
κερδίζοντας χρόνο ώστε να προσαρµοστούν και οι άλλες πολιτικές. Μέσα σε τρία χρόνια ο 
πληθωρισµός µειώθηκε περισσότερο από το µισό, φθάνοντας σε επίπεδο κάτω του 5%, 
ενώ επιταχύνθηκε σηµαντικά ο ρυθµός οικονοµικής ανόδου. Παράλληλα, χάρη στη 
δηµοσιονοµική εξυγίανση που πραγµατοποιήθηκε από τα µέσα της δεκαετίας του 1990 και 
στη συγκράτηση των µισθολογικών αυξήσεων, το µείγµα πολιτικής γινόταν ολοένα πιο 
ισορροπηµένο, γεγονός που ενίσχυσε την αξιοπιστία της νοµισµατικής πολιτικής. 
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  Στα τέλη του 1997 εκδηλώθηκε χρηµατοπιστωτική κρίση στην Ασία, µε 
δευτερογενείς επιπτώσεις και σε άλλες χώρες. Η δραχµή δέχθηκε πιέσεις. Για να τις 
αναχαιτίσει, η Τράπεζα αρχικά αύξησε τα επιτόκια. Το Μάρτιο του 1998 η δραχµή 
εντάχθηκε στο Μηχανισµό Συναλλαγµατικών Ισοτιµιών του Ευρωπαϊκού Νοµισµατικού 
Συστήµατος, έτσι ώστε να εκπληρώσει το σχετικό κριτήριο του Μάάστριχτ. Η ένταξη 
συνοδεύθηκε από ταυτόχρονη υποτίµηση της δραχµής προκειµένου να διατηρηθεί η 
διεθνής ανταγωνιστικότητα της χώρας. Αντίθετα µε τις υποτιµήσεις που έγιναν σε πολλές 
άλλες χώρες την ίδια περίπου εποχή, η υποτίµηση της δραχµής δεν πυροδότησε τραπεζική 
και χρηµατοπιστωτική κρίση. Χάρη στη σωστή εποπτεία του τραπεζικού τοµέα από την 
Τράπεζα της Ελλάδος, οι συναλλαγµατικοί κίνδυνοι τους οποίους είχαν αναλάβει οι 
εµπορικές τράπεζες ήταν περιορισµένοι και έτσι δεν απειλήθηκε η ευρωστία του 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. 
 Τα χρόνια που ακολούθησαν µετά την ένταξη της δραχµής στο Μηχανισµό 
Συναλλαγµατικών Ισοτιµιών, η Τράπεζα της Ελλάδος συνέχισε να ασκεί περιοριστική 
νοµισµατική πολιτική, έτσι ώστε ο πληθωρισµός να ανταποκριθεί στο σχετικό κριτήριο 
του Μάαστριχτ. Η δηµοσιονοµική πολιτική παρέµεινε περιοριστική και η συγκράτηση των 
µισθολογικών αυξήσεων συνεχίστηκε. Με ένα ακόµη πιο ισορροπηµένο µείγµα πολιτικής, 
ο ρυθµός ανόδου του πραγµατικού ΑΕΠ επιταχυνόταν. Την 1η Ιανουαρίου 2001 η Ελλάδα 
έγινε το 12ο µέλος της ζώνης του ευρώ, όπου θεµατοφύλακας της σταθερότητας των τιµών 
είναι η ανεξάρτητη Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα και το Ευρωσύστηµα. 
 Η Τράπεζα της Ελλάδος ανήκει πλέον στην ευρύτερη οικογένεια του 
Ευρωσυστήµατος και εξακολουθεί να επιτελεί σπουδαιότατες λειτουργίες. Είναι 
αναπόσπαστο µέλος του Ευρωσυστήµατος, που απαρτίζεται από την Ευρωπαϊκή Κεντρική 
Τράπεζα και τις εθνικές κεντρικές τράπεζες της ζώνης του ευρώ. Ο ∆ιοικητής της 
Τράπεζας µετέχει στο ∆ιοικητικό Συµβούλιο της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας, το 
οποίο, µεταξύ άλλων, είναι υπεύθυνο για τη χάραξη της νοµισµατικής πολιτικής στη ζώνη 
του ευρώ. Η Τράπεζα είναι αρµόδια για την εφαρµογή της ενιαίας νοµισµατικής πολιτικής 
στην Ελλάδα και υπεύθυνη να διασφαλίζει την οµαλή λειτουργία του συστήµατος 
πληρωµών, το οποίο τελεί υπό τη διαχείρισή της και είναι τµήµα του πανευρωπαϊκού 
συστήµατος TARGET. Η Τράπεζα εξακολουθεί να είναι υπεύθυνη για την εποπτεία του 
τραπεζικού συστήµατος και για τη διαφύλαξη της σταθερότητας του χρηµατοπιστωτικού 
τοµέα. 
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  Με το άνοιγµα των οικονοµικών συνόρων στη ζώνη του ευρώ, οι λειτουργίες 
αυτές απέκτησαν ακόµη µεγαλύτερη σηµασία. Ταυτόχρονα µε τις ευκαιρίες ανάπτυξης 
που καλούνται να εκµεταλλευτούν οι ελληνικές τράπεζες, παράλληλα αυξάνονται οι 
κίνδυνοι αλλά και οι υποχρεώσεις προσαρµογής τους στο ευρωπαϊκό διεθνές θεσµικό 
πλαίσιο που επιβάλλουν κυρίως τα ∆ιεθνή Λογιστικά Πρότυπα και η Βασιλεία ΙΙ. Ο 
τοµέας της ∆ιαχείρισης Κινδύνων γίνεται ολοένα και πιο σηµαντικός λόγω των 
απαιτήσεων του δευτέρου συµφώνου της Επιτροπής της Βασιλείας ( Basel II) αλλά και 
των οδηγιών της Ευρωπαϊκής Ένωσης, απαιτήσεις και οδηγίες που πρέπει να υιοθετηθούν 
από όλες τις τράπεζες διεθνώς. 
 Επιπλέον, µετά τις πρόσφατες εξελίξεις τόσο στον παγκόσµιο όσο και στον 
ελλαδικό χώρο και µετά από σχετικές συστάσεις του ∆ΝΤ και µε την επίσηµη 
γνωµοδότηση της ΕΚΤ, δροµολογείται µέσα στο 2010, η µεταφορά της εποπτείας και του 
Ασφαλιστικού Κλάδου στην Τράπεζα της Ελλάδος. Η ΕΚΤ θεωρεί ότι αυτή η εξέλιξη θα 
συµβάλλει στην αποφυγή φαινοµένων συστηµικού κινδύνου, εφόσον η έως τώρα εµπειρία 
έχει καταστήσει εµφανή τη σηµασία των ασφαλιστικών εταιρειών για τη συστηµική 
χρηµατοπιστωτική σταθερότητα λόγω του µεγέθους τους, της διασύνδεσής τους µε τον 
χρηµατοπιστωτικό τοµέα και της οικονοµικής λειτουργίας των ασφαλιστικών προϊόντων. 
Σύµφωνα µε την ΕΚΤ, η  σηµασία του ασφαλιστικού τοµέα για τη χρηµατοπιστωτική 
σταθερότητα γενικότερα, η ασφάλιση εντάσσεται στη µακροπροληπτική εποπτεία που θα 
ασκεί το υπό ίδρυση Ευρωπαϊκό Συµβούλιο Συστηµικού Κινδύνου (ΕΣΣΚ). 
 
2.5.Η Εποπτεία του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος από την Τράπεζα 
της Ελλάδος 
 
 Η Τράπεζα της Ελλάδος, σύµφωνα µε το άρθρο 55Α του Καταστατικού της, ασκεί 
την εποπτεία στα πιστωτικά ιδρύµατα, καθώς και σε άλλες κατηγορίες επιχειρήσεων και 
οργανισµών του χρηµατοπιστωτικού τοµέα της οικονοµίας τα λεγόµενα χρηµατοδοτικά 
ιδρύµατα,  στα οποία περιλαµβάνονται τα εξής: 
1. Εταιρίες χρηµατοδοτικής µίσθωσης, 
2. Εταιρίες πρακτορείας επιχειρηµατικών απαιτήσεων, 
3. Εταιρίες παροχής πιστώσεων, 
4. Ανταλλακτήρια συναλλάγµατος, 
5. Εταιρίες διαµεσολάβησης στη µεταφορά κεφαλαίων και  
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6. Ταµείο Εγγύησης Μικρών και Πολύ Μικρών Επιχειρήσεων (ΤΕΜΠΜΕ) 
  
 Η ∆ιεύθυνση Εποπτείας Πιστωτικού Συστήµατος (∆ΕΠΣ) της Τράπεζας της 
Ελλάδος είναι επιφορτισµένη µε την εποπτεία και τον έλεγχο των πιστωτικών ιδρυµάτων 
και εν γένει των κατηγοριών επιχειρήσεων που περιέρχονται στην εποπτεία της Τράπεζας 
της Ελλάδος µε βάση την ισχύουσα νοµοθεσία. Στόχοι της εποπτείας είναι η σταθερότητα 
και η αποτελεσµατικότητα του πιστωτικού συστήµατος και, γενικότερα, του 
χρηµατοπιστωτικού τοµέα της οικονοµίας. Επίσης, η εποπτεία αποβλέπει στη διαφάνεια 
των διαδικασιών και των όρων των συναλλαγών που υπόκεινται σε αυτή (Π∆/ΤΕ 
2501/2002). 
 Το Θεσµικό Πλαίσιο για την άσκηση της εποπτείας έχει κατά κύριο λόγο 
διαµορφωθεί από την ενσωµάτωση της σχετικής κοινοτικής νοµοθεσίας, η οποία µε τη 
σειρά της είναι συµβατή µε τις αρχές της Βασιλείας. Πιο συγκεκριµένα, ο Ν.3601/2007 
και οι Πράξεις ∆ιοικητή 2587/2007 (τροποποιητικές:  ΕΤΠΘ 278/1/19.12.2008 
& Π∆/ΤΕ2617/02.07.2009), 2588/2007, 2589/2007, 2590/2007,2591/2007, 2592/2007, 25
93/2007, 2594/2007, 2595/2007 και 2596/2007 συγκροτούν το νέο πλαίσιο εποπτείας 
(Βασιλεία ΙΙ) και οι Π∆ 2577/2006, 2595/2007 και 2597/2007, καθώς και οι 
αποφάσεις ΕΤΠΘ231/4/13.10.2006 (τροποποιητικές ΕΤΠΘ242/6/04.05.2007 και257/4/22.
02.2008) που αφορούν τα Συστήµατα Εσωτερικού Ελέγχου (ΣΕΕ), την πρόληψη της 
χρησιµοποίησης του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος για τη νοµιµοποίηση εσόδων από 
εγκληµατικές δραστηριότητες και τη χρηµατοδότηση της τροµοκρατίας και λοιπά θέµατα. 
 Επιπρόσθετα, µε την Π∆/ΤΕ 2606/21.02.2008, η οποία αντικαθιστά την Π∆/ΤΕ 
2563/19.07.2005, καθορίζονται και κωδικοποιούνται οι υποχρεώσεις περιοδικής υποβολής 
εποπτικής φύσεως στοιχείων και πληροφοριών από τα πιστωτικά ιδρύµατα προς την 
Τράπεζα της Ελλάδος και καθορίζονται τα πρόσωπα που έχουν ειδική σχέση µε το 
πιστωτικό ίδρυµα. 
 
2.6.Επιτροπή Τραπεζικών και Πιστωτικών Θεµάτων (ΕΤΠΘ) 
 
 Με τις Πράξεις ∆ιοικητή 336/29.2.1984 και 2612/13.11.2008 συστήθηκε η 
Επιτροπή Τραπεζικών και Πιστωτικών Θεµάτων (ΕΤΠΘ) , αποτελούµενη από τα µέλη της 
∆ιοίκησης και ∆ιευθυντές συγκεκριµένων ∆ιευθύνσεων της Τράπεζας της Ελλάδος, µε τις 
ακόλουθες κύριες αρµοδιότητες: 
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• την έκδοση αποφάσεων που αφορούν την άσκηση των αρµοδιοτήτων της Τράπεζας 
της Ελλάδος, καθώς και την ίδρυση και τους όρους λειτουργίας των πιστωτικών 
και χρηµατοδοτικών ιδρυµάτων,  
• την επιβολή κυρώσεων και προστίµων σε νοµικά και φυσικά πρόσωπα. 
Η άσκηση της Εποπτείας αφορά:  
α) στην εξέταση συµµόρφωσης των εποπτευόµενων προσώπων, σε ατοµική και 
ενοποιηµένη βάση, προς το πλαίσιο που διέπει τη λειτουργία τους και, ιδίως,  
β) στην αξιολόγηση αιτηµάτων και την εξέταση της τήρησης των όρων και 
προϋποθέσεων για την χορήγηση αδειών λειτουργίας. 
γ) στη διαρκή παρακολούθηση της εφαρµογής του νέου πλαισίου εποπτείας της 
κεφαλαιακής επάρκειας (Βασιλεία ΙΙ), των κανόνων ρευστότητας και της συγκέντρωσης 
κινδύνων, 
δ) στην αξιολόγηση των συστηµάτων εσωτερικού ελέγχου περιλαµβανοµένης της 
διαχείρισης κινδύνων, της κανονιστικής συµµόρφωσης και ιδίως της επάρκειας των 
διαδικασιών για την αποφυγή της χρησιµοποίησης του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος 
για τη νοµιµοποίηση εσόδων από εγκληµατικές δραστηριότητες και τη χρηµατοδότηση της 
τροµοκρατίας, όπως επίσης και  
ε) στα θέµατα διαφάνειας των διαδικασιών και των όρων των συναλλαγών, χωρίς 
να υπεισέρχεται όµως σε θέµατα καταχρηστικότητας, για τα οποία η Τράπεζα της Ελλάδος 
δεν έχει αρµοδιότητα, σύµφωνα µε την ισχύουσα νοµοθεσία. 
 Η ∆ιεύθυνση Εποπτείας Πιστωτικού Συστήµατος της Τράπεζας της Ελλάδος 
αποτελείται από 126 άτοµα και απαρτίζεται από τους εξής τοµείς: 
1.  Ά Τοµέας Ανάλυσης και Αξιολόγησης Εποπτικών Στοιχείων 
2. ΄Β Τοµέας Ανάλυσης και Αξιολόγησης Εποπτικών Στοιχείων 
3. Τοµέας ∆ιαφάνειας Τραπεζικών Συναλλαγών 
4. Τοµέας Επιτόπιου Ελέγχου 
5. Τοµέας Εποπτικής Μεθοδολογίας και Μεθοδολογίας Υποβολής Στοιχείων 
6. Τοµέας Θεσµικού Πλαισίου και Υποστήριξης ΕΤΠΣ 
7. Τοµέας Πρόληψης Νοµιµοποίησης Εσόδων από Παράνοµες ∆ραστηριότητες 
8. Τοµέας Σχεδιασµού και Ελέγχου Πληροφοριακών Συστηµάτων 
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 Κύρια µέσα άσκησης της εποπτείας είναι: 
1. H παρακολούθηση των οικονοµικών καταστάσεων και λοιπών στοιχείων που 
υποβάλλουν περιοδικά τα εποπτευόµενα πρόσωπα, 
2. Oι επιτόπιοι έλεγχοι, 
3.  H εκτίµηση των εκθέσεων των διεθνών οργανισµών, συµπεριλαµβανοµένου του 
Ευρωστυστήµατος για θέµατα χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας,  
4.  Η διενέργεια ασκήσεων προσοµοίωσης (stress tests), σε µεµονωµένες 
 εµπορικές τράπεζες, ενδεικτικές για την ανθεκτικότητα του συνόλου του 
 τραπεζικού συστήµατος σε καταστάσεις κρίσης,  
5. Η επιβολή χρηµατικών και διοικητικών κυρώσεων (π.χ. αποµάκρυνση των 
 υπεύθυνων προσώπων από την τράπεζα) ή και συνδυασµός και των δύο ή 
 και τέλος η ανάκληση της άδειας λειτουργίας. 
6. Επιπλέον, η Τράπεζα της Ελλάδος εξετάζει και αξιολογεί και άλλες διαθέσιµες  
 πληροφορίες και στοιχεία όπως ενδεικτικά τα πορίσµατα και εκθέσεις των 
 εσωτερικών και εξωτερικών ελεγκτών, σχετικά δηµοσιεύµατα και 
 πληροφορίες από την αγορά.  
 H ∆ιεύθυνση Εποπτείας Πιστωτικού Συστήµατος συµµετέχει στην Επιτροπή 
Ευρωπαϊκών Αρχών Τραπεζικής Εποπτείας (CEBS), καθώς και στην Επιτροπή 
Τραπεζικής Εποπτείας της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας. Επίσης, συµµετέχει σε 
νοµοπαρασκευαστικές επιτροπές για τη διαµόρφωση του νοµικού πλαισίου που σχετίζεται 
µε θέµατα της αρµοδιότητάς της, εισηγείται στην Επιτροπή Τραπεζικών και Πιστωτικών 
Θεµάτων (ΕΤΠΘ) τη διαµόρφωση του κανονιστικού πλαισίου µε βάση ιδίως τις οδηγίες 
της CEBS και τις βέλτιστες αρχές διεθνών οργανισµών, όπως της Τράπεζας ∆ιεθνών 
∆ιακανονισµών (BIS).  
 Επίσης στον τοµέα της εγχώριας εποπτικής συνεργασίας, η ΤτΕ συνεργάζεται και 
ανταλλάσει πληροφορίες µε την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς, την αρµόδια δηλαδή αρχή 
για την εποπτεία των εταιρειών που παρέχουν επενδυτικές υπηρεσίες (ΕΠΕΥ), 
χρηµατιστηριακές υπηρεσίες (ΑΧΕ) και για την λειτουργία της χρηµατιστηριακής αγοράς 
(Χρηµατιστήριο Αθηνών). Επίσης, συνεργάζεται µε την Επιτροπή Εποπτείας Ιδιωτικής 
Ασφάλισης, την αρµόδια δηλαδή αρχή για την εποπτεία των ασφαλιστικών εταιρειών. 
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2.7.Ίδρυση και λειτουργία πιστωτικών ιδρυµάτων στην Ελλάδα 
 
 Ελληνικά πιστωτικά ιδρύµατα επιτρέπεται να συσταθούν και να λειτουργούν µόνο 
µε τη µορφή της ανώνυµης εταιρίας και κατ' εξαίρεση µε τη µορφή αµιγούς πιστωτικού 
συνεταιρισµού του Ν. 1667/86 (άρθρο 5, παρ. 1 Ν. 2076/92). Ως πιστωτικό ίδρυµα 
ορίζεται (άρθρο 2, παρ. 1 Ν. 2076/92) η επιχείρηση, η δραστηριότητα της οποίας 
συνίσταται στην αποδοχή καταθέσεων ή άλλων επιστρεπτέων κεφαλαίων από το κοινό και 
στη χορήγηση πιστώσεων για λογαριασµό της. Η κατ' επάγγελµα αποδοχή καταθέσεων 
χρηµάτων ή άλλων επιστρεπτέων κεφαλαίων από το κοινό απαγορεύεται σε πρόσωπα ή σε 
επιχειρήσεις που δεν αποτελούν πιστωτικά ιδρύµατα, ενώ η αντίστοιχη απαγόρευση της 
κατ' επάγγελµα χορήγησης δανείων ή πιστώσεων προς το κοινό ήρθη µε την έκδοση του 
Ν. 2937/2001 και η σχετική δραστηριότητα υπάγεται σε καθεστώς αδειοδότησης της 
Τράπεζας της Ελλάδος. Οι όροι για τη χορήγηση της σχετικής άδειας έχουν καθοριστεί µε 
Πράξη του ∆ιοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος (Π∆ΤΕ 2485/31.1.2002).Σε περίπτωση 
άσκησης της πιο πάνω δραστηριότητας χωρίς την απαιτούµενη άδεια της Τράπεζας της 
Ελλάδος επιβάλλονται διαζευκτικά ή σωρευτικά οι προβλεπόµενες κυρώσεις (φυλάκιση, 
χρηµατική ποινή).  
 Η διαδικασία για τη χορήγηση άδειας λειτουργίας πιστωτικού ιδρύµατος 
καθορίζεται στο Ν. 2076/92 (άρθρα 5,6,7 και 17). Με την συγκεκριµένη Πράξη 
∆ιοικητή κωδικοποιούνται και συµπληρώνονται οι διατάξεις σχετικά µε τη διαδικασία που 
απαιτείται για την παροχή από την Τράπεζα της Ελλάδος άδειας ίδρυσης πιστωτικών 
ιδρυµάτων στην Ελλάδα, καθώς για την εγκατάσταση στην Ελλάδα υποκαταστηµάτων 
πιστωτικών ιδρυµάτων µε έδρα εντός του Ευρωπαϊκού Οικονοµικού Χώρου (ΕΟΧ) ή σε 
τρίτη χώρα. Στην παρούσα Πράξη παρουσιάζονται σε ενιαίο κείµενο οι συναφείς 
υποχρεώσεις κάθε ενδιαφερόµενου και κυρίως των προτιθέµενων είτε να συµµετάσχουν 
στο µετοχικό κεφάλαιο είτε να αναλάβουν διοικητικά καθήκοντα ή άλλες υπεύθυνες 
θέσεις σε υπό ίδρυση ή σε υφιστάµενο πιστωτικό ίδρυµα και διευρύνεται το περιεχόµενο 
της παρερχοµένης στην Τράπεζα της Ελλάδος πληροφόρησης µε στοιχεία πέραν αυτών 
που αφορούν τους κυριότερους µετόχους και τα στελέχη, όπως οι ευθύνες των Επιτροπών 
που συστήνονται για τη διαχείριση κινδύνων και τον εσωτερικό έλεγχο, τα κριτήρια 
επιλογής τυχόν συνεργαζοµένων µε το πιστωτικό ίδρυµα προσώπων κ.λπ. Οι παραπάνω 
ενδιαφερόµενοι οφείλουν να υποβάλλουν συγκεκριµένο ερωτηµατολόγιο, που διατίθεται 
από την Τράπεζα της Ελλάδος και αφορά είτε φυσικά είτε νοµικά πρόσωπα. 
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 Οι βασικές προϋποθέσεις για την παροχή άδεια ίδρυσης και λειτουργίας (Π∆/ΤΕ 
2526/03), είναι οι ακόλουθες : 
1. Υποβολή αίτησης στην Τράπεζα της Ελλάδος, συνοδευόµενη από πρόγραµµα 
επιχειρηµατικής δραστηριότητας για το είδος, την έκταση των εργασιών και το 
χρονοδιάγραµµα επίτευξης των στόχων του πιστωτικού ιδρύµατος, καθώς και για το 
πλαίσιο της διοικητικής και λογιστικής οργάνωσής του και των διαδικασιών εσωτερικού 
ελέγχου. 
2. Κατά τη διακριτική ευχέρεια της Τράπεζας της Ελλάδος, κατάθεση ισόποσης µε 
το µετοχικό κεφάλαιο, του υπό ίδρυση πιστωτικού ιδρύµατος, εγγυητικής επιστολής 
αναγνωρισµένου πιστωτικού ιδρύµατος, η οποία επιστρέφεται µετά την κατάθεση του 
µετοχικού κεφαλαίου στην Τράπεζα της Ελλάδος ή την κοινοποίηση τυχόν απορριπτικής 
απόφασης της Τράπεζας της Ελλάδος. 
3. Γνωστοποίηση στην Τράπεζα της Ελλάδος της ταυτότητας των µετόχων, 
φυσικών ή νοµικών προσώπων, που θα κατέχουν ειδική συµµετοχή στο πιστωτικό ίδρυµα 
καθώς και το ποσοστό της συµµετοχής. Ως ειδική συµµετοχή νοείται η άµεση ή έµµεση 
κατοχή τουλάχιστον του 10% του κεφαλαίου ή των δικαιωµάτων ψήφου του πιστωτικού 
ιδρύµατος (άρθρο 2, εδ. 10 Ν. 2076/92). Προκειµένου περί µετόχων νοµικών προσώπων η 
Τράπεζα της Ελλάδος δικαιούται να ζητήσει γνωστοποίηση της ταυτότητας των φυσικών 
προσώπων που άµεσα ή έµµεσα ελέγχουν τα νοµικά πρόσωπα. Σε περίπτωση που οι 
µέτοχοι µε ειδική συµµετοχή είναι λιγότεροι από δέκα γνωστοποιείται η ταυτότητα των 
δέκα µεγαλύτερων µετόχων. 
4. Γνωστοποίηση στην Τράπεζα της Ελλάδος της ταυτότητας δύο τουλάχιστον 
προσώπων κατοίκων Ελλάδος, που θα είναι υπεύθυνα για τον καθορισµό του 
προσανατολισµού της δραστηριότητας του πιστωτικού ιδρύµατος και διαθέτουν την 
απαιτούµενη κατάρτιση και εµπειρία, όπως αυτή προκύπτει από προϋπηρεσία σε θέσεις 
ανάλογης ευθύνης κατά προτίµηση σε πιστωτικά ή χρηµατοδοτικά ιδρύµατα. Ένα 
τουλάχιστον από τα ως άνω πρόσωπα θα συµµετέχει ως µέλος στο ∆. Σ του πιστωτικού 
ιδρύµατος. Επίσης γνωστοποιείται η ταυτότητα του προσώπου που θα είναι επικεφαλής 
της Μονάδας Εσωτερικής Επιθεώρησης (ΕΤΠΘ 154/9/2003), και του υπευθύνου για την 
τήρηση των διατάξεων για την πρόληψη και καταστολή της νοµιµοποίησης εσόδων από 
εγκληµατικές δραστηριότητες (άρθρ. 4, παρ.10 του Ν.2331/95) 
5. Υποβολή δήλωσης για την προέλευση των χρηµατικών µέσων των µετόχων, µε 
συµµετοχή άνω του 5% όπως ορίζει ο νόµος (Ν. 1806/88). 
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6. Πριν τη χορήγηση της άδειας θα πρέπει να κατατεθεί στην Τράπεζα της Ελλάδος 
το αρχικό κεφάλαιο.  
 Στο παρακάτω πίνακα εµφανίζονται τα ελάχιστα κεφάλαια που απαιτούνται για την 
ίδρυση και λειτουργία των πιστωτικών ιδρυµάτων και των εταιρειών και οργανισµών του 
χρηµατοπιστωτικού τοµέα της οικονοµίας που εποπτεύονται από την Τράπεζα της 
Ελλάδος. 
Π.Ι & ΧΡΗΜ/ΚΕΣ ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ ΕΛΑΧΙΣΤΟ 
ΚΕΦΑΛΑΙΟ 
ΠΑΡΑΤΗΡΗΣΕΙΣ 
ΠΙΣΤΩΤΙΚΑ. Ι∆ΡΥΜΑΤΑ µε τη µορφή 
Α.Ε  (Π∆/ΤΕ 2471/01) 
18.000.000  
ΣΥΝΕΤΑΙΡΙΣΤΙΚΕΣ ΤΡΑΠΕΖΕΣ µε τη 
µορφή αµιγούς συνεταιρισµού Π.Ε. 
(Π∆/ΤΕ 2471/01) 
6.000.000 
10.000.000 
18.000.000 
∆ραστηριότητα στο Νοµό 
∆ραστ/τα & σε όµορους 
Νοµούς 
∆ραστ/τα στην Αττική, 
Θεσ/κη & ολόκληρη 
Επικράτεια 
ΥΠΟΚΑΤΑΣΤΗΜΑΤΑ Π.Ι. που 
εδρεύουν σε χώρες εκτός Ε.Ε (Π∆/ΤΕ 
2471/01) 
9.000.000 
18.000.000 
Μέχρι και 4 καταστήµατα 
Άνω των 4 καταστηµάτων 
ΕΤΑΙΡΙΕΣ ΧΡΗΜΑΤΟ∆ΟΤΙΚΗΣ 
ΜΙΣΘΩΣΗΣ (Ν.1665/86) 
9.000.000 
18.000.000 
Θυγατρική κατά πλειοψηφία 
Π.Ι 
 
ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ ΠΡΑΚΤΟΡΕΙΑΣ 
Επιχειρηµατικών απαιτήσεων 
(Ν.1905/90) 
9.000.000  
Ι∆ΡΥΜΑΤΑ ΗΛΕΚΤΡΟΝΙΚΟΥ 
ΧΡΗΜΑΤΟΣ (Ν.3148/03,Π∆/ΤΕ 
2527/03) 
3.000.000 Ισχύει το αυτό ποσό και για 
τα υποκαταστήµατα άλλων 
χωρών 
ΑΝΤΑΛΛΑΚΤΗΡΙΑ ΣΥΝΑΛ/ΤΟΣ 
(Π∆/ΤΕ 2541/04) 
200.000 
πλέον 25.000 
Μέχρι έξι (6) µονάδες 
Ανά µονάδα 
ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ ΠΑΡΟΧΗΣ ΠΙΣΤΩΣΕΩΝ 
(Π∆/ΤΕ 2485/02) 
9.000.000  
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ΤΑΜΕΙΟ ΕΓΓΥΟ∆ΟΣΙΑΣ Μ.ΠΜ.Ε. 
Α.Ε (Ν.3066/02, Π∆/ΤΕ 2540/04) 
100.000.000 Κάλυψη του κεφαλαίου από 
το ∆ηµόσιο 
ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ ΠΑΡΟΧΗΣ Υπηρεσιών 
∆ιαµεσολάβησης στη Μεταφορά 
Κεφαλαίων (Ν.3148/03, Π∆/ΤΕ 2536/04 
150.000  
ΕΤΑΙΡΕΙΕΣ ∆ΙΑΜΕΣΟΛΑΒΗΣΗΣ στις 
∆ιατραπεζικές αγορές συναλλάγµατος 
(Π∆/ΤΕ 2250/93, Π∆/ΤΕ 2472/01) 
300.000  
 
2.8. Στόχοι και Πλαίσιο Τραπεζικής Εποπτείας -  Βασιλεία ΙΙ 
 
 Η έκταση της εποπτείας που ασκείται από την ΤτΕ ορίζονται από συγκεκριµένες 
νοµοθετικές διατάξεις. Η εποπτεία ασκείται βάσει Πράξεων του ∆ιοικητή της ΤτΕ 
(Π∆/ΤΕ) ή και αποφάσεων των εξουσιοδοτηµένων από αυτόν οργάνων, όπως η Επιτροπή 
Τραπεζικών και Πιστωτικών Θεµάτων (ΕΤΠΘ). Με τις Π∆/ΤΕ και τις αποφάσεις της 
ΕΤΠΘ θεσπίζονται κανονιστικές διατάξεις και ενσωµατώνονται αντίστοιχες οδηγίες της 
ΕΕ για τους τοµείς της αρµοδιότητάς της. Οι διατάξεις αυτές θεσπίζουν: 
 - Μέτρα ποσοτικής φύσης για την ανάλυση και µέτρηση των διαφόρων κινδύνων 
και την επιβολή ανάλογων κεφαλαιακών απαιτήσεων. 
 - Μέτρα ποιοτικής φύσης (οργανωτικές δοµές, διαδικασίες για την ενηµέρωση 
των συναλασοµένων, πρόληψη «ξεπλύµατος» παράνοµου χρήµατος.     
 Αντικείµενα ενδιαφέροντος της προληπτικής εποπτείας είναι η ποιότητα των 
στοιχείων ενεργητικού των τραπεζών, η κεφαλαιακή τους επάρκεια για την κάλυψη του 
πιστωτικού και λειτουργικού κινδύνου και των κινδύνων αγοράς, ο βαθµός συγκέντρωσης 
των πιστωτικών κινδύνων κατά πελάτη και κατά κλάδο της οικονοµίας καθώς και η 
ρευστότητα και αποδοτικότητα τους. Επίσης σηµαντικά αντικείµενα εποπτικής 
δραστηριότητας είναι η αξιολόγηση της επάρκειας και αποτελεσµατικότητας της 
οργανωτικής δοµής, του συστήµατος ελέγχου και διαχείρισης των αναλαµβανοµένων 
κινδύνων και του συστήµατος εσωτερικού ελέγχου των τραπεζών. 
Στην έννοια της εποπτείας περιλαµβάνονται ειδικότερα: 
-  Κεφαλαιακή επάρκεια και διαχείριση κινδύνων
17
 
                                                 
 
17Π∆/ΤΕ 2587 (τροποποιητικές:απόφαση ΕΤΠΘ278/1/19.12.2008 & Π∆/ΤΕ2617/02.07.2009),2588, 2589, 2590
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 Η έννοια των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του πιστωτικού (αρχικά) κινδύνου 
εµφανίστηκε για πρώτη φορά τη δεκαετία του 1970. Το 1973 ξεκίνησε την λειτουργία της 
και η Επιτροπή της Βασιλείας, σε µια περίοδο κατά την οποία η κατάργηση του διεθνούς 
νοµισµατικού συστήµατος σταθερών συναλλαγµατικών ισοτιµιών του Bretton Woods 
σηµατοδότησε µια περίοδο έντονων διακυµάνσεων και µεταβλητότητας των ισοτιµιών και 
των επιτοκίων. Αποτέλεσµα αυτού, ήταν οι τράπεζες να καταστούν ιδιαίτερα ευάλωτες 
στον µέχρι πρότινος άγνωστο κίνδυνο των συναλλαγµατικών και επιτοκιακών µεταβολών. 
Γρήγορα είχαµε τα πρώτα θύµατα της νέας εποχής. Το 1974 η γερµανική τράπεζα 
Bankhaus I.D. Herstatt προκάλεσε µια άνευ προηγουµένου αναστάτωση στη διεθνή 
διατραπεζική αγορά. Η τράπεζα χρεοκόπησε εξαιτίας άστοχων θέσεων σε προθεσµιακές 
πράξεις συναλλάγµατος και προκάλεσε αλυσιδωτές αντιδράσεις στο σύστηµα. Το 
περιστατικό αυτό, µαζί και µε άλλα µικρότερης εµβέλειας, κατέδειξαν την ανάγκη 
διεθνούς συνεργασίας στον τοµέα της τραπεζικής εποπτείας. Προτεραιότητα δόθηκε στη 
θεσµοθέτηση συνεργασίας ανάµεσα στις νοµισµατικές και τραπεζικές εποπτείες µε στόχο 
την πρόληψη συστηµικών κρίσεων και τη διασφάλιση της σταθερότητας του διεθνούς 
τραπεζικού συστήµατος και οδήγησαν στη σύσταση της περίφηµης Επιτροπής της 
Βασιλείας, µε µέλη της διοικητές κεντρικών τραπεζών. Από τότε οι «σοφοί» της 
Επιτροπής εξετάζουν και αναλύουν τις εξελίξεις στις οικονοµίες και το τραπεζικό 
σύστηµα για τη δηµιουργία όσο το δυνατόν αποτελεσµατικότερου πλαισίου. 
  Η Επιτροπή της Βασιλείας συστήθηκε το 1974 µε µέλη της τις κεντρικές τράπεζες 
και άλλες εποπτικές αρχές από τα κράτη-µέλη του “Group of ten” την Ελβετία, το 
Λουξεµβούργο και την Ισπανία. Στην πραγµατικότητα συµµετέχουν 10 κράτη-µέλη της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης και οι Καναδάς, Η.Π.Α. και Ιαπωνία. ∆εν είναι διεθνής οργανισµός 
αλλά µια de facto οργάνωση χωρίς νοµική προσωπικότητα που λειτουργεί µε την 
υποστήριξη της γραµµατείας της Τράπεζας ∆ιεθνών ∆ιακανονισµών (Bank of 
International Settlement). 
 Η κεφαλαιακή επάρκεια (capital adequacy) στοχεύει να θέσει ένα ελάχιστο 
επίπεδο Ιδίων Κεφαλαίων που απαιτούνται να έχει κάθε Πιστωτικό Ίδρυµα σε συνάρτηση 
µε τον αναλαµβανόµενο Πιστωτικό Κίνδυνο. Ο συντελεστής του Cooke (Cooke Ratio), 
καθιερώνεται το 1988 για την αντιµετώπιση του Πιστωτικού Κινδύνου. Στην ελληνική του 
µορφή, νοµοθετηµένη µε την Π∆/ΤΕ2054/1992, ονοµάστηκε «Συντελεστής 
                                                                                                                                                    
, 2591, 2592, 2593, 2594, 2595, 2596/2007 και Π∆/ΤΕ 2620/28.08.2009(αντικατάσταση της καταργηθείσας 
Π∆/ΤΕ 2598/2007) 
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Φερεγγυότητας» και ορίστηκε ως ο λόγος των Ιδίων Κεφαλαίων του Πιστωτικού 
Ιδρύµατος προς τα στοιχεία του Ενεργητικού και τα εκτός Ισολογισµού στοιχεία 
«σταθµισµένα κατά των κίνδυνό τους». Η ελάχιστη τιµή του καθορίστηκε ως 8% και 
σχεδιάστηκε να καλύπτει τον κίνδυνο από µη εκπλήρωση της υποχρέωσης του 
αντισυµβαλλόµενου σε όλες της τις µορφές. Στη δεκαετία του 1980, η οποία 
χαρακτηρίστηκε από µεγάλη µεταβλητότητα στις παραµέτρους της αγοράς χρήµατος και 
συναλλάγµατος και ιδιαίτερα στα επιτόκια, οι Εποπτικές Αρχές επέκτειναν την εφαρµογή 
των κεφαλαιακών απαιτήσεων και στον Κίνδυνο Αγοράς (Market Risk) µε την επιβολή 
του ∆είκτη Κεφαλαιακής Επάρκειας (Capital Adequacy Directive Ratio, CAD). Για 
τον υπολογισµό του, που ακολουθεί τα γενικές αρχές του παλαιότερου συντελεστή 
φερεγγυότητας, προστέθηκαν στον παρονοµαστή (δηλ. στο σταθµισµένο ενεργητικό), και 
στοιχεία από το χαρτοφυλάκιο συναλλαγών (trading book), ώστε να συµπεριλαµβάνεται 
και ένα ποσό που θα αντιπροσωπεύει τον Κίνδυνο Αγοράς. Τα στοιχεία αυτά, 
σταθµίζονται ανάλογα µε τον κίνδυνο που προέρχεται από την µεταβολή τιµών 
συναλλάγµατος, µετοχών, επιτοκίων και άλλων παραµέτρων της αγοράς. Οι κανόνες που 
περιέχονται στις εκθέσεις της Επιτροπής της Βασιλείας δεν έχουν νοµική δεσµευτικότητα 
αλλά αποτελούν «γενικές κατευθυντήριες γραµµές καλής πρακτικής». Οι βασικοί στόχοι 
του αρχικού συµφώνου της Βασιλείας που οριστικοποιήθηκε το 1988 ήταν: 
i) H ισχυροποίηση της κεφαλαιακής βάσης των τραπεζών που αποτελεί 
καθοριστικό παράγοντα για την διατήρηση της σταθερότητας του χρηµατοπιστωτικού 
τοµέα. 
ii) H διασφάλιση ίσων όρων τραπεζικού ανταγωνισµού µεταξύ των διεθνώς 
δραστηριοποιηµένων τραπεζών και µεταξύ των τραπεζών και των επενδυτικών εταιριών. 
 Η Π∆/ΤΕ2357/1996 καθορίζει τους συντελεστές στάθµισης και τις µεθόδους που 
τα πιστωτικά ιδρύµατα επιβάλλεται να χρησιµοποιήσουν. Πρέπει να σηµειώσουµε ότι η 
εποπτεία του κινδύνου αγοράς είναι πιο περίπλοκη από αυτήν του πιστωτικού κινδύνου 
και αυτό γιατί ενέχει συχνά το λάθος της διπλής µέτρησης του κινδύνου, δηλαδή δεν είναι 
αθροιστική. Ο βασικός τρόπος αντιµετώπισης του κινδύνου Αγοράς ενός εµπορικού 
χαρτοφυλακίου λοιπόν επιτυγχάνεται µε την γνωστή σε όλους µέθοδο αντιστάθµισης του 
κινδύνου που είναι η διαφοροποίηση του χαρτοφυλακίου. Οι εποπτικές αρχές θα πρέπει 
εποµένως να επιτρέψουν τον συµψηφισµό θέσεων σε αξιόγραφα µε υψηλή αρνητική 
συσχέτιση ώστε να αναγνωρίζουν την βασική αυτή τεχνική της αντιστάθµισης του 
κινδύνου. Σε αυτή την κατεύθυνση κινήθηκε η Επιτροπή της Βασιλείας µε τη νέα της 
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συνθήκη το 1996 (New Basel Accord), επιτρέποντας στα Πιστωτικά Ιδρύµατα να 
χρησιµοποιούν εσωτερικά µοντέλα βασισµένα στη µεθοδολογία της Μέγιστης ∆υνητικής 
Ζηµιάς (Value at Risk, VaR) για τον υπολογισµό του Κινδύνου Αγοράς του εµπορικού 
χαρτοφυλακίου και των συνεπαγόµενων κεφαλαιακών απαιτήσεων. Η συνθήκη αυτή έγινε 
νόµος στις περισσότερες Ευρωπαϊκές χώρες τον Ιούνιο του 1998, ενώ στην Ελλάδα 
ψηφίστηκε µε το Ν2937/26.07.01. 
 Στην δεκαετία του 1990 εµφανίστηκαν περιπτώσεις καταστροφικών ζηµιών σε 
Πιστωτικά Ιδρύµατα εξαιτίας κινδύνων που δεν προέρχονταν ούτε από αθέτηση 
εκπλήρωσης υποχρέωσης από αντισυµβαλλόµενο, ούτε από µεγάλη µεταβλητότητα 
παραγόντων αγοράς, αλλά από ατέλειες του πλαισίου λειτουργίας τους. Γεννήθηκε έτσι η 
ανάγκη διαχείρισης του Λειτουργικού Κινδύνου (Operational Risk). Η συνειδητοποίηση 
των αδυναµιών του συµφώνου της Βασιλείας Ι αλλά και η πίεση της αγοράς οδήγησε στην 
έναρξη των εργασιών για την αναθεώρηση του από την Επιτροπή Τραπεζικής εποπτείας 
της Βασιλείας και την Ευρωπαϊκή Επιτροπή, η οποία όφειλε να αναθεωρήσει τις οδηγίες 
περί κεφαλαιακής επάρκειας οι οποίες σε αντίθεση µε τις συστάσεις της Επιτροπής της 
Βασιλείας είναι υποχρεωτικές.  Οι εποπτικές αρχές, µόλις τον Ιανουάριο του 2001, 
δηµοσίευσαν προτάσεις για την αναθεώρηση του Κανονιστικού Πλαισίου για την 
Εποπτεία των Πιστωτικών Ιδρυµάτων, γνωστές ως Προτάσεις της Επιτροπής της 
Βασιλείας (BIS 2001 Proposals), περιλαµβάνοντας πλέον και την απόφαση για επιβολή 
επιπλέον Κεφαλαιακών Απαιτήσεων για την κάλυψη ζηµιών που ενδέχεται να προέλθουν 
από Λειτουργικό Κίνδυνο, δηλαδή από προβλήµατα σε τεχνικά συστήµατα υποστήριξης, 
ανθρώπινα λάθη, φυσικές καταστροφές ή παράνοµες πράξεις. 
Κύριοι στόχοι του αναθεωρηµένου συµφώνου, δηλαδή του συµφώνου της  
Βασιλείας ΙΙ είναι: 
i) Η αντιστοίχηση, κατά το δυνατόν, των ιδίων κεφαλαίων των τραπεζών µε τον 
πιστωτικό κίνδυνο, που πράγµατι εµπεριέχεται σε κάθε χρηµατοδοτικό άνοιγµα. 
ii) Η διεύρυνση των εποπτικά αναγνωριζόµενων µέσων και τεχνικών 
αντιστάθµισης ή µεταφοράς των πιστωτικών κινδύνων. 
iii) Ο καθορισµός συγκεκριµένων κεφαλαιακών απαιτήσεων για την κάλυψη του 
λειτουργικού κινδύνου.  
iv) Η ενθάρρυνση των τραπεζών για την χρήση εσωτερικών συστηµάτων µέτρησης 
και διαχείρισης του πιστωτικού κινδύνου. 
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v) Ο προσδιορισµός βασικών αρχών και κριτηρίων που θα διέπουν την διαδικασία 
αξιολόγησης από τις εποπτικές αρχές της πολιτικής και των µηχανισµών των τραπεζών 
για την διασφάλιση της κεφαλαιακής τους επάρκειας. Η αξιολόγηση αυτή θα λαµβάνει 
υπόψη την φύση και το εύρος των δραστηριοτήτων των εποπτευόµενων πιστωτικών 
ιδρυµάτων και το είδος και το ύψος των σχετικών κινδύνων που αναλαµβάνουν. 
vi) Η ενίσχυση της αρχής της πειθαρχίας που η αγορά επιβάλει στα πιστωτικά 
ιδρύµατα µέσω της υποχρεωτικής δηµοσιοποίησης ποιοτικών και ποσοτικών στοιχείων 
που να επιτρέπουν την αντικειµενική αξιολόγηση της κεφαλαιακής επάρκειας και της 
αποτελεσµατικότητας των συστηµάτων διαχείρισης κινδύνων. Η αξιολόγηση αυτή από την 
αγορά ουσιαστικά προσδιορίζει και το κόστος δανεισµού των τραπεζών και κατά συνέπεια 
την επιτοκιακή πολιτική έναντι των πελατών. 
Το νέο σύµφωνο της Βασιλείας απαρτίζεται από τρεις πυλώνες: 
• Ο πρώτος πυλώνας αφορά τον καθορισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων για την 
κάλυψη του πιστωτικού και του λειτουργικού κινδύνου. 
• Ο δεύτερος πυλώνας αφορά τον καθορισµό του σκοπού στον οποίο αποβλέπει η 
διαδικασία της αξιολόγησης της κεφαλαιακής επάρκειας των τραπεζών από τις 
εποπτικές αρχές, καθώς και την θέσπιση των γενικών αρχών και κριτηρίων που θα 
διέπουν την διαδικασία αυτή. 
• Ο τρίτος πυλώνας αφορά την ενίσχυση της πειθαρχίας της αγοράς µέσω της 
δηµοσιοποίησης συγκεκριµένων ποιοτικών και ποσοτικών στοιχείων. 
 
2.8.1.Εποπτικό και Οικονοµικό Κεφάλαιο 
 
 Τα Εποπτικά Επαρκή Ίδια Κεφάλαια γνωστά και ως Εποπτικό Κεφάλαιο, 
καθορίζονται αξιωµατικά από τις Εποπτικές Αρχές ως αποτέλεσµα ιστορικής και 
εµπειρικής έρευνας σχετικά µε τους συντελεστές και τους δείκτες που κατά καιρούς οι 
Εποπτικές Αρχές θεωρούν ότι θα πρέπει να ισχύσουν. Οι συντελεστές στάθµισης λοιπόν 
ήταν κοινοί για όλα τα Πιστωτικά Ιδρύµατα, ακόµη και για αυτά που παρακολουθούν 
προσεκτικότερα τα χαρτοφυλάκιά τους και ακολουθούν συγκεκριµένες στρατηγικές 
αντιστάθµισης κινδύνου. Ο προσδιορισµός του Εποπτικού Κεφαλαίου καθορίζεται λοιπόν 
από τις Εποπτικές Αρχές και σκοπό έχει την διατήρηση ενός ασφαλούς και σταθερού 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος. Προηγµένα όµως Πιστωτικά Ιδρύµατα χρησιµοποιούν 
τεχνικές για τον προσδιορισµό αυτού που ονοµάζεται Οικονοµικό Κεφάλαιο 
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(Economical Capital) ή Κεφάλαιο σε Κίνδυνο (Capital at Risk, CAR) ή Εσωτερικό 
Κεφάλαιο. Το Οικονοµικό Κεφάλαιο είναι το κεφάλαιο που θεωρείται επαρκές ώστε τα 
Πιστωτικά Ιδρύµατα να διατηρήσουν την αξιολογική διαβάθµισή τους σε περίπτωση 
αναπάντεχων µεταβολών του γενικότερου περιβάλλοντος και κατ' επέκταση για το 
στρατηγικό σχεδιασµό των επιχειρηµατικών τους επιδιώξεων. Γενικότερα, το Οικονοµικό 
Κεφάλαιο είναι τα Ίδια Κεφάλαια που θα επαρκούσαν στην τράπεζα εάν η µέτρηση των 
κινδύνων βασιζόταν στα εσωτερικά υποδείγµατα που έχει αναπτύξει η ίδια και όχι στους 
σταθερούς συντελεστές που ορίζονται από διάφορες διατάξεις και νόµους των Εποπτικών 
Αρχών.  
 Με την Π∆/ΤΕ2595/20.8.2007, καθορίζεται η έννοια των Εσωτερικών κεφαλαίων 
η οποία είναι ευρύτερη εκείνης των Εποπτικών που υπολογίζονται µε τις µεθόδους του 
Πυλώνα 1, καθώς αφορά τα κεφάλαια που το πιστωτικό ίδρυµα πρέπει να διαθέτει σε 
επάρκεια από πλευράς ποσότητας, ποιότητας και κατανοµής για την αντιµετώπιση των 
πάσης φύσεως κινδύνων που έχει αναλάβει ή στους οποίους ενδέχεται να εκτεθεί. Ως 
τέτοιοι κίνδυνοι θεωρούνται, ενδεικτικά, αυτοί που δεν καλύπτονται ή δεν 
αντιµετωπίζονται επαρκώς στο πλαίσιο του Πυλώνα Ι, όπως ο κίνδυνος συγκέντρωσης, ο 
κίνδυνος στρατηγικής, ο κίνδυνος φήµης αλλά και εξωγενείς κίνδυνοι που απορρέουν από 
το θεσµικό, οικονοµικό ή επιχειρηµατικό περιβάλλον. Ο υπολογισµός του εσωτερικού 
κεφαλαίου γίνεται µε κατάλληλη µέθοδο που επιλέγει το ίδιο το πιστωτικό ίδρυµα, η οποία 
πρέπει, σε κάθε περίπτωση, να ανταποκρίνεται στα ειδικά χαρακτηριστικά του και να 
επαναξιολογείται µε την πάροδο του χρόνου, ανάλογα µε την ανάπτυξη των εργασιών του 
αλλά και των σχετικών µεθοδολογιών. 
 Ο υπολογισµός του Εσωτερικού Κεφαλαίου γίνεται τόσο σε επίπεδο Πιστωτικού 
Ιδρύµατος, όσο και σε επίπεδο διευθύνσεων, τµηµάτων, προϊόντων και υπηρεσιών στο 
εσωτερικό του Πιστωτικού Ιδρύµατος. Για την κατανόηση της µεθοδολογίας αυτής πρέπει 
να γίνει κατανοητό ότι: 
• Τα Ίδια Κεφάλαια χρειάζονται για να παρέχουν ασφάλεια έναντι µή αναµενόµενων 
ζηµιών, που ενδέχεται να υπερβούν αυτές που έχουµε προβλέψει και που 
καλύπτονται από την τιµολόγηση των προϊόντων ή ειδικές προβλέψεις. 
• Οι αποκλίσεις από τις µέσες ζηµιές, που θα καλυφθούν από το Οικονοµικό 
Κεφάλαιο ορίζονται σε σχέση µε ένα επίπεδο πιθανότητας, το οποίο 
αντιπροσωπεύει και την πιθανότητα πτώχευσης του Πιστωτικού Ιδρύµατος. Η 
πιθανότητα αυτή δίνεται συνήθως από αξιολογήσεις εξωτερικών οίκων. 
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• Ζηµιές που δεν θα καλυφθούν από το Οικονοµικό Κεφάλαιο, µεγαλύτερες δηλαδή 
από τις προσδοκώµενες που θα συµβούν στο επίπεδο εκείνο της πιθανότητας που 
το Οικονοµικό Κεφάλαιο δεν καλύπτει, ονοµάζονται εξαιρετικές ζηµιές 
(exceptional losses) και θα προκαλέσουν την πτώχευση του Πιστωτικού 
Ιδρύµατος. 
Το παρακάτω γράφηµα αντιπροσωπεύει τα προηγούµενα: 
 
Πηγή: “Κεφαλαιακές Απαιτήσεις και ∆ιαχείριση Κινδύνων“, Μιχάλης Οράτης 
∆ιευθυντής ∆ιαχείρισης  Κινδύνων Τράπεζας και Οµίλου, Εθνική Τράπεζα της 
Ελλάδος. 
 
 Η “Βασιλεία ΙΙ” (Ν. 3601/2007) κινείται προς την κατεύθυνση της προσέγγισης 
των στόχων των τραπεζών προς αυτούς των εποπτικών αρχών, καθώς αποβλέπει να φέρει 
τις εποπτικές κεφαλαιακές απαιτήσεις όσο το δυνατόν πλησιέστερα στο (εσωτερικό) 
οικονοµικό κεφάλαιο των τραπεζών.  
  
2.8.2. Πιστωτικός Κίνδυνος 
 
Χαρακτηριστικό των νέων προτάσεων για τον υπολογισµό των κεφαλαιακών 
απαιτήσεων είναι η υιοθέτηση πολλαπλών προσεγγίσεων, οι οποίες παρουσιάζουν 
αυξανόµενο βαθµό πολυπλοκότητας και ευαισθησίας στον αναλαµβανόµενο κίνδυνο. 
Όσον αφορά στον πιστωτικό κίνδυνο, η Επιτροπή της Βασιλείας προτείνει δύο 
προσεγγίσεις υπολογισµού των κεφαλαίων που ένα πιστωτικό ίδρυµα πρέπει να διακρατά 
για εποπτικούς σκοπούς: 
Α)Τυποποιηµένη Προσέγγιση (Standardized Approach) 
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Β)Προσέγγιση των Εσωτερικών Συστηµάτων ∆ιαβάθµισης (Internal Ratings Based 
Approach), η οποία αποτελείται από τη:  
• Θεµελιώδη Προσέγγιση (Foundation Approach) και την   
• Εξελιγµένη Προσέγγιση (Advanced Approach).  
Επιπλέον, η Επιτροπή της Βασιλείας εισάγει τον υπολογισµό ελάχιστων 
κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του λειτουργικού κινδύνου προτείνοντας τρεις 
εξελικτικές προσεγγίσεις: 
Α)Προσέγγιση του Βασικού ∆είκτη (Basic Indicator Approach)  
Β)Τυποποιηµένη Προσέγγιση (Standardized Approach)  
Γ)Προσέγγιση των Εξελιγµένων Μεθόδων Μέτρησης (Advanced Measurement 
Approach) 
 Η τυποποιηµένη προσέγγιση, η οποία είναι και η απλούστερη, αποτελεί ουσιαστικά 
βελτίωση της ισχύουσας, αντανακλώντας µε µεγαλύτερη ακρίβεια τις µεταβολές του 
πιστωτικού κινδύνου. Σε αντίθεση µε το ισχύον καθεστώς, όπου το βασικό κριτήριο 
καθορισµού των συντελεστών στάθµισης πιστωτικού κινδύνου είναι η διάκριση µεταξύ 
χωρών µελών και µη του ΟΟΣΑ, στο προτεινόµενο πλαίσιο οι εν λόγω συντελεστές 
προσδιορίζονται µε τη χρήση των εκτιµήσεων της πιστοληπτικής ικανότητας των 
αντισυµβαλλοµένων από εξωτερικούς οίκους αξιολόγησης. Τα πιστωτικά ιδρύµατα µέσω 
της χρήσης ευρύτερου, συγκριτικά µε το ισχύον καθεστώς, φάσµατος τεχνικών µείωσης 
κινδύνου είναι σε θέση να περιορίζουν τις κεφαλαιακές απαιτήσεις τους έναντι του 
πιστωτικού κίνδυνου.  
Τα κυριότερα σηµεία της τυποποιηµένης προσέγγισης είναι: 
• Η στάθµιση των απαιτήσεων ενός πιστωτικού ιδρύµατος εξαρτάται από τη φύση 
του αντισυµβαλλόµενου / εκδότη (π.χ. Κράτος , πιστωτικό ίδρυµα, εταιρεία), το 
είδος της απαίτησης (π.χ. στεγαστικό ή καταναλωτικό δάνειο, οµόλογο) και την 
αξιολόγηση της πιστοληπτικής ικανότητας του οφειλέτη / εκδότη από εξωτερικούς 
οίκους αξιολόγησης. Οι εξωτερικές αξιολογήσεις θα πρέπει να πληρούν 
συγκεκριµένα κριτήρια και θα υπόκεινται στον έλεγχο των εθνικών εποπτικών 
αρχών. 
• Το δεύτερο σηµείο είναι ότι η Επιτροπή της Βασιλείας δίνει τη δυνατότητα στις 
εθνικές εποπτικές αρχές να αποφασίσουν για την αντιµετώπιση µιας σειράς 
θεµάτων. Οι εθνικές εποπτικές αρχές µπορούν να αποφασίσουν την ευνοϊκότερη 
µεταχείριση για τις απαιτήσεις του πιστωτικού ιδρύµατος έναντι της χώρας όπου 
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εδρεύει και οι οποίες είναι εκφρασµένες και έχουν χρηµατοδοτηθεί στο νόµισµα 
της χώρας αυτής. Στο θέµα αυτό η Ευρωπαϊκή Επιτροπή προτείνει όχι µόνο την 
ευνοϊκότερη µεταχείριση, αλλά τη διατήρηση του ισχύοντος καθεστώτος 
στάθµισης µε συντελεστή 0%. Για παράδειγµα, παρά το ότι οι απαιτήσεις έναντι 
του  Ελληνικού ∆ηµοσίου µε βάση την προτεινόµενη αξιολόγηση θα πρέπει να 
σταθµίζονται µε 20%, η Τράπεζα της Ελλάδος θα έχει την ευχέρεια να καθορίζει 
ότι το χρέος του Ελληνικού ∆ηµοσίου σε € σταθµίζεται µε 0%. Αντίθετα, το χρέος 
του Ελληνικού ∆ηµοσίου σε ξένο νόµισµα θα έχει το συντελεστή στάθµισης που 
αντιστοιχεί στην αξιολόγηση πιστοληπτικής ικανότητας της Ελλάδας, δηλαδή 20% 
κατά την τρέχουσα περίοδο.  
• Επίσης, τρίτο σηµείο είναι ότι τα δάνεια που είναι πλήρως εξασφαλισµένα µε 
υποθήκες αστικών ακινήτων σταθµίζονται µε συντελεστή 35%, ενώ εκείνα που 
είναι εξασφαλισµένα µε υποθήκες εµπορικών ακινήτων θα σταθµίζονται µε 100%. 
Ωστόσο, κάτω από ιδιαίτερα αυστηρές προϋποθέσεις, παρέχεται η δυνατότητα 
στάθµισης µε συντελεστή 50% σε τµήµατα δανείων, τα οποία είναι εξασφαλισµένα 
µε υποθήκες εµπορικών ακινήτων. 
• Τέταρτο χαρακτηριστικό είναι ότι η Επιτροπή της Βασιλείας αναγνωρίζοντας τη 
διαφορετική φύση των εργασιών λιανικής τραπεζικής (εκτός των στεγαστικών 
δανείων), επιβάλλει χαµηλότερο συντελεστή στάθµισης (75%) σε σύγκριση µε τη 
δανειοδότηση επιχειρήσεων. Ο τοµέας της λιανικής τραπεζικής χαρακτηρίζεται 
από µεγάλο πλήθος δανείων και µικρά υπόλοιπα ανά δάνειο, επιτυγχάνοντας µε 
αυτό τον τρόπο τη «φυσική» διαφοροποίηση του χαρτοφυλακίου και συνεπώς τη 
µείωση του αναλαµβανόµενου κινδύνου.  
• Τέλος, το ανασφάλιστο τµήµα των ληξιπρόθεσµων άνω των 90 ηµερών 
απαιτήσεων, µετά από την αφαίρεση των ειδικών προβλέψεων, προτείνεται να 
σταθµίζεται µε συντελεστή 100% και 150% αντίστοιχα, ανάλογα µε το ποσοστό 
κάλυψης του ληξιπρόθεσµου ποσού από ειδικές προβλέψεις. Κατά τον ίδιο τρόπο 
οι ληξιπρόθεσµες, άνω των 90 ηµερών, απαιτήσεις από στεγαστικά δάνεια θα 
σταθµίζονται µε συντελεστές 50% και 100% αντίστοιχα. 
Η υιοθέτηση της προσέγγισης των εσωτερικών συστηµάτων διαβάθµισης 
πιστωτικού κινδύνου αποτελεί το πιο καινοτόµο τµήµα των νέων προτάσεων για την 
κεφαλαιακή επάρκεια των πιστωτικών ιδρυµάτων. Η µεθοδολογία αυτή είναι εξελικτική 
και κλιµακούµενη, και αποτελείται από δύο επιµέρους προσεγγίσεις: τη Θεµελιώδη και 
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την Εξελιγµένη . Η προσέγγιση της διαβάθµισης θεµελιώνεται στις εσωτερικές πρακτικές 
αντιµετώπισης του πιστωτικού κινδύνου που χρησιµοποιούνται από ορισµένα πιστωτικά 
ιδρύµατα κατά την εκτίµηση του ύψους του απαιτούµενου οικονοµικού κεφαλαίου για την 
κάλυψη έναντι των κινδύνων που αναλαµβάνουν κατά την άσκηση των δραστηριοτήτων 
τους. 
 Σε αντίθεση µε την διακριτή συνάρτηση των αξιολογήσεων πιστοληπτικής 
ικανότητας (Τυποποιηµένη προσέγγιση) µε τους πέντε συντελεστές στάθµισης (0%, 20%, 
50%, 100%, και πλέον και 150%) η προσέγγιση της διαβάθµισης χρησιµοποιεί µία συνεχή 
συνάρτηση συντελεστών στάθµισης. Η δοµή και εποµένως η λειτουργία της προσέγγισης 
των διαβαθµίσεων βασίζεται σε τέσσερα βασικά στάδια: 
 1. Ταξινόµηση των στοιχείων ενεργητικού που συνθέτουν το επενδυτικό 
χαρτοφυλάκιο των πιστωτικών ιδρυµάτων σε πέντε βασικές κατηγορίες: 
– Απαιτήσεις έναντι επιχειρήσεων 
– Απαιτήσεις έναντι κρατών 
– Απαιτήσεις έναντι πιστωτικών ιδρυµάτων  
– Λιανική τραπεζική 
– Συµµετοχές και µετοχές 
  Για τις παραπάνω απαιτήσεις τα πιστωτικά ιδρύµατα θα πρέπει να παράγουν 
συγκεκριµένες παραµέτρους προσδιορισµού πιστωτικού κινδύνου χρησιµοποιώντας, είτε 
τυποποιηµένους συντελεστές οι οποίοι καθορίζονται από τις εποπτικές αρχές (Θεµελιώδης 
προσέγγιση), είτε δικές τους εκτιµήσεις (Εξελιγµένη προσέγγιση). 
Οι παράµετροι πιστωτικού κινδύνου είναι οι ακόλουθες: 
• Πιθανότητα αθέτησης υποχρέωσης του αντισυµβαλλόµενου (Probability of 
Default – PD). Ορίζεται ως η µεγαλύτερη τιµή µεταξύ της πιθανότητας 
αθέτησης υποχρέωσης του αντισυµβαλλόµενου µε χρονικό ορίζοντα ενός έτους 
και ενός ελάχιστου ορίου 0,03%. Ωστόσο, το όριο του 0,03% δεν ισχύει για τις 
απαιτήσεις έναντι κρατών. Όλα τα πιστωτικά ιδρύµατα ανεξάρτητα της 
προσέγγισης που ακολουθούν θα πρέπει να παρέχουν στις εποπτικές αρχές τις 
εκτιµήσεις τους για την πιθανότητα αθέτησης υποχρέωσης του 
αντισυµβαλλόµενου για κάθε βαθµίδα αξιολόγησης δανειζόµενου . 
• Αναµενόµενη ζηµιά σε περίπτωση αθέτησης της υποχρέωσης του 
αντισυµβαλλόµενου (Loss Given Default – LGD). Αυτή η παράµετρος 
κινδύνου αντιπροσωπεύει µία εκτίµηση της µέσης αναµενόµενης ζηµιάς ανά 
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απαίτηση που θα υποστεί το πιστωτικό ίδρυµα, στην περίπτωση που ο 
αντισυµβαλλόµενος δεν είναι σε θέση να εκπληρώσει τις συµβατικές του 
υποχρεώσεις. Για παράδειγµα, τιµή της παραµέτρου για µια απαίτηση ίση µε 
45% σηµαίνει ότι το πιστωτικό ίδρυµα εκτιµά ότι θα υποστεί ζηµιά ίση µε 45% 
της αξίας της απαίτησης (ενώ θα ανακτήσει το υπόλοιπο 55%), στην περίπτωση 
που ο εν λόγω αντισυµβαλλόµενος δεν είναι σε θέση να εκπληρώσει τις 
υποχρεώσεις του. 
  Στη συνέχεια οι προαναφερθείσες παράµετροι πιστωτικού κινδύνου, εκτιµώνται 
ξεχωριστά και ακολούθως εισάγονται ως µεταβλητές στις αντίστοιχες συναρτήσεις για τον 
υπολογισµό των συντελεστών στάθµισης πιστωτικού κινδύνου και συνεπώς των συναφών 
κεφαλαιακών απαιτήσεων. 
 Για τον υπολογισµό του σταθµισµένου έναντι του πιστωτικού κινδύνου 
ενεργητικού, η κεφαλαιακή απαίτηση κάθε στοιχείου ενεργητικού ή κατηγορίας στοιχείων 
ενεργητικού, θα πολλαπλασιάζεται διαδοχικά επί την έκθεση σε περίπτωση αθέτησης 
υποχρέωσης αντισυµβαλλόµενου και επί 12,5 (το αντίστροφο του ελάχιστου δείκτη 
κεφαλαιακής επάρκειας 8%). 
 
2.8.3. Λειτουργικός Κίνδυνος 
 
 Λειτουργικός κίνδυνος ορίζεται ο κίνδυνος πραγµατοποίησης ζηµιών, είτε από 
ανεπαρκείς ή εσφαλµένες εσωτερικές διαδικασίες, συστήµατα ή ανθρώπινο παράγοντα, 
είτε από εξωτερικά αίτια. Εδώ, συµπεριλαµβάνεται ο νοµικός κίνδυνος, ενώ εξαιρούνται 
οι κίνδυνοι φήµης και στρατηγικής των πιστωτικών ιδρυµάτων. 
 Η Επιτροπή της Βασιλείας προτείνει τρεις εναλλακτικές προσεγγίσεις για τον 
υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του λειτουργικού κινδύνου, οι οποίες 
παρουσιάζουν βαθµιαία αυξανόµενη πολυπλοκότητα, ενώ αναµένεται να επιφέρουν 
κλιµακούµενα µικρότερες κεφαλαιακές απαιτήσεις: 
Α) Προσέγγιση του Βασικού ∆είκτη 
Β) Τυποποιηµένη Προσέγγιση 
Γ) Εξελιγµένες Μεθόδους Μέτρησης  
 Προσέγγιση του Βασικού ∆είκτη. Σύµφωνα µε την προσέγγιση αυτή η κεφαλαιακή 
απαίτηση έναντι του λειτουργικού κινδύνου προσδιορίζεται ως το γινόµενο ενός βασικού 
δείκτη που αντιπροσωπεύει τη συνολική έκθεση του πιστωτικού ιδρύµατος στο 
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λειτουργικό κίνδυνο επί ένα σταθερό συντελεστή α που θα καθοριστεί από τις εποπτικές 
αρχές. Ως βασικός δείκτης προτείνεται αυτός των οργανικών εσόδων (επιτοκιακά έσοδα 
και από προµήθειες), ενώ η τιµή του συντελεστή α προτείνεται να είναι της τάξεως του 
15%. 
 Τυποποιηµένη Προσέγγιση. Η προσέγγιση αυτή αποτελεί µία εξελιγµένη 
παραλλαγή της προηγούµενης, καθώς αναγνωρίζει ότι ο λειτουργικός κίνδυνος 
διαφοροποιείται ανάλογα µε τον τοµέα επιχειρηµατικής δραστηριοποίησης. Οι 
δραστηριότητες του πιστωτικού ιδρύµατος κατανέµονται σε συγκεκριµένους 
επιχειρηµατικούς τοµείς, εποπτικά καθορισµένους. Η κεφαλαιακή απαίτηση έναντι του 
λειτουργικού κινδύνου προσδιορίζεται αναλυτικά για κάθε τοµέα επιχειρηµατικής 
δραστηριότητας ως το γινόµενο του δείκτη που αντιπροσωπεύει την έκθεση του 
συγκεκριµένου τοµέα στο λειτουργικό κίνδυνο (για λόγους συγκρισιµότητας, µε την 
προηγούµενη µέθοδο ο δείκτης είναι τα οργανικά έσοδα), επί ένα σταθερό εποπτικά 
καθορισµένο συντελεστή β. Ο συντελεστής β κάθε τοµέα επιχειρηµατικής δραστηριότητας 
αντανακλά τη σχέση των λειτουργικών ζηµιών του κλάδου σε σχέση µε τον αντίστοιχο 
δείκτη του πιστωτικού ιδρύµατος. Το άθροισµα των κεφαλαιακών απαιτήσεων των 
επιµέρους τοµέων δραστηριότητας αποτελεί τη συνολική κεφαλαιακή απαίτηση του 
πιστωτικού ιδρύµατος έναντι του λειτουργικού κινδύνου. 
 Εξελιγµένες µέθοδοι µέτρησης. Η φιλοσοφία είναι ότι τα πιστωτικά ιδρύµατα θα 
πρέπει να αναπτύσσουν εσωτερικές µεθοδολογίες βασισµένες σε ιστορικά στοιχεία, οι 
οποίες εφόσον πληρούν συγκεκριµένα εποπτικά κριτήρια θα επιτρέπεται να 
χρησιµοποιούνται για τον προσδιορισµό των συναφών κεφαλαιακών απαιτήσεων.   
 Ο ρόλος της Τράπεζας της Ελλάδος ως εποπτικής αρχής αναφέρεται στον ∆εύτερο 
Πυλώνα της Επιτροπής της Βασιλείας και αφορά την ανάπτυξη µιας συνεπούς 
διαδικασίας εποπτικής αξιολόγησης της κεφαλαιακής επάρκειας των πιστωτικών 
ιδρυµάτων διεθνώς. Οι τέσσερις βασικές αρχές που παρουσιάζονται παρακάτω 
αναφέρονται στις εποπτικές αρχές,. 
Η εποπτική διαδικασία αξιολόγησης έχει δύο βασικούς στόχους:  
Α) να διασφαλίσει την κεφαλαιακή επάρκεια των πιστωτικών ιδρυµάτων και  
Β) να τους παρέχει κίνητρα για τη βελτίωση της ποιότητας διαχείρισης κινδύνων, καθώς 
το κεφάλαιο σε καµιά περίπτωση δεν πρέπει και δεν µπορεί να θεωρηθεί ως 
υποκατάστατο της συνεπούς και σωστής διαχείρισης κινδύνων. 
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Βασικές Αρχές :  
1. Τα πιστωτικά ιδρύµατα θα πρέπει να αναπτύξουν: 
– διαδικασίες εκτίµησης της συνολικής κεφαλαιακής επάρκειας σε σχέση µε 
τους αναλαµβανόµενους κινδύνους και το περιβάλλον λειτουργίας τους, και  
– στρατηγική για τη διατήρηση του επιπέδου κεφαλαιακής επάρκειας. 
 Η διαδικασία εκτίµησης της κεφαλαιακής επάρκειας θα πρέπει να περιλαµβάνει τα 
παρακάτω χαρακτηριστικά: 
– Επίβλεψη και εποπτεία από την ανώτατη διοίκηση του πιστωτικού 
ιδρύµατος, 
– Επαρκείς και τεκµηριωµένες διαδικασίες εκτίµησης του απαιτούµενου 
κεφαλαίου έναντι των αναλαµβανόµενων κινδύνων, 
– Περιεκτική αξιολόγηση και καθιέρωση συστήµατος παρακολούθησης και 
αναφοράς των αναλαµβανόµενων κινδύνων, 
– ∆ιενέργεια εσωτερικών ελέγχων. 
2. Οι εποπτικές αρχές θα πρέπει να εξετάζουν και να αξιολογούν: 
– Τις εσωτερικές εκτιµήσεις και στρατηγικές κεφαλαιακής επάρκειας των 
πιστωτικών ιδρυµάτων, 
– Την ικανότητα των πιστωτικών ιδρυµάτων να παρακολουθούν και να 
διασφαλίζουν τη συµµόρφωσή τους µε τη διαδικασία υπολογισµού των 
δεικτών κεφαλαιακής επάρκειας. 
3. Οι εποπτικές αρχές θα πρέπει να έχουν τη δυνατότητα να απαιτούν από τα 
πιστωτικά ιδρύµατα να διατηρούν δείκτες κεφαλαιακής επάρκειας υψηλότερους από τα 
ελάχιστα προβλεπόµενα όρια. Οι κεφαλαιακές απαιτήσεις του Πυλώνα Ι αποσκοπούν στην 
ύπαρξη ενός κατάλληλου κεφαλαιακού αποθέµατος ασφαλείας για την αντιµετώπιση των 
αβεβαιοτήτων που επηρεάζουν το σύνολο του τραπεζικού κλάδου.  
4. Οι εποπτικές αρχές θα πρέπει να παρεµβαίνουν εγκαίρως για να αναστείλουν 
ενδεχόµενη µείωση του υφιστάµενου εποπτικού κεφαλαίου κάτω από τα ελάχιστα 
επιτρεπτά όρια. Επίσης, θα πρέπει να απαιτούν ταχύτατες επανορθωτικές ενέργειες σε 
περίπτωση που το κεφάλαιο δεν διατηρείται ή αποκαθίσταται. 
 Τέλος, η Επιτροπή της Βασιλείας κρίνει ότι ειδικά θέµατα που αναφέρονται στον 
επιτοκιακό κίνδυνο του επενδυτικού χαρτοφυλακίου, καθώς και στον πιστωτικό και το 
λειτουργικό κίνδυνο, τα οποία δεν αντιµετωπίζονται άµεσα στα πλαίσια του Πυλώνα Ι, θα 
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πρέπει να αντιµετωπιστούν στα πλαίσια της διαδικασίας εποπτικής αξιολόγησης του 
Πυλώνα ΙΙ. 
 
2.8.4.Ρευστότητα 
 
 Ως κίνδυνος ρευστότητας των πιστωτικών ιδρυµάτων ορίζεται η αδυναµία τους 
να καλύψουν τις υποχρεώσεις τους καθώς λήγουν, µε κόστος σε λογικά επίπεδα. Αυτός ο 
ορισµός συνήθως αναφέρεται ως «κίνδυνος αναχρηµατοδότησης», υπάρχει όµως και µία 
άλλη διάσταση του κινδύνου ρευστότητας ο οποίος αναφέρεται ως «κίνδυνος 
ρευστότητας αγοράς». Ο κίνδυνος ρευστότητας αγοράς µπορεί να περιγραφεί ως ο 
κίνδυνος όπου µία θέση δεν µπορεί να ρευστοποιηθεί εύκολα ή/και άµεσα χωρίς να έχει 
σηµαντική επίπτωση στην αγοραία αξία της λόγω χαµηλού βάθους ή αναταραχής της 
αγοράς.   
 Με την Πράξη ∆ιοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος 2614/7.4.2009 και την 
τροποποιητική αυτής απόφαση ΕΤΠΘ285/8/09.07.2009 µεταβλήθηκε, συµπληρώθηκε και 
ενισχύθηκε το πλαίσιο και οι αρχές διαχείρισης της ρευστότητας των πιστωτικών 
ιδρυµάτων τα οποία είχαν οριστεί µε την προγενέστερη και πλέον καταργηθείσα Π∆/ΤΕ 
2560/01.04.2005.  
Ειδικότερα: 
• Καθορίζεται η τήρηση των δεικτών ρευστότητας: 
 i) ∆είκτης Ρευστών ∆ιαθεσίµων: 
 Αριθµητής: Ρευστά διαθέσιµα = Ταµείο + Απαιτήσεις κατά πιστωτικών 
ιδρυµάτων που λήγουν εντός 30 ηµερών + Άµεσα ρευστοποιήσιµα στοιχεία + 
Αχρησιµοποίητα υπόλοιπα ανοιχτών ορίων πίστωσης ληφθέντα από πιστωτικά ιδρύµατα 
του οµίλου. 
 Παρονοµαστής: Βραχυπρόθεσµες Υποχρεώσεις = Υποχρεώσεις που λήγουν εντός 
12 µηνών στις οποίες περιλαµβάνεται το 80% του συνολικού υπολοίπου των καταθέσεων 
όψεως και τρεχούµενων λογαριασµών και καταθέσεων ταµιευτηρίου. 
 ii) ∆είκτης Ασυµφωνίας Ληκτότητας Απαιτήσεων – Υποχρεώσεων: 
 Αριθµητής: Απαιτήσεις µείον Υποχρεώσεις που λήγουν εντός 30 ηµερών. 
 Παρονοµαστής: ο ίδιος όπως και στο δείκτη ρευστών διαθεσίµων. 
• Καθορίζεται η υποβολή των σχετικών στοιχείων και σε ενοποιηµένη βάση, πέραν 
της προγενέστερης σχετικής υποχρέωσης µόνο σε επίπεδο τράπεζας. 
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•  Υιοθετούνται αρχές διαχείρισης ρευστότητας σύµφωνα µε τις πρόσφατες εκθέσεις 
της Επιτροπής Ευρωπαϊκών Αρχών Τραπεζικής Εποπτείας (CEBS) και της 
Επιτροπής της Βασιλείας για τη διαµόρφωση των οποίων έχει συνεκτιµηθεί η µέχρι 
σήµερα σχετική εµπειρία από την κρίση. Ειδικότερα, έµφαση δίδεται: 
i) Στη διενέργεια των ασκήσεων προσοµοίωσης καταστάσεων κρίσης ρευστότητας 
(stress testing) που καλύπτουν όχι µόνον τις άµεσες ανάγκες αλλά και τις ανάγκες 
σε πιο µακροπρόθεσµο ορίζοντα και, κατά το δυνατόν, τη συσχέτιση της 
ρευστότητας µε τους λοιπούς κινδύνους, 
 ii) Στην ενίσχυση του ρόλου του ∆ιοικητικού Συµβουλίου των τραπεζών στη 
διαχείριση του κινδύνου ρευστότητας ως προς τη διαµόρφωση της στρατηγικής και 
των πολιτικών διαχείρισης. Έµφαση δίδεται στη λήψη των κατάλληλων µέτρων για 
την προσαρµογή των εσωτερικών διαδικασιών και των σχετικών ορίων κατ’ 
αντιστοιχία µε τη φύση και το επίπεδο κινδύνου που επιθυµούν να αναλάβουν, 
καθώς και στα σχέδια αντιµετώπισης καταστάσεων κρίσης ρευστότητας. 
• Παρέχονται κίνητρα για την αποφυγή της υπερβολικής στήριξης στη χρηµαταγορά 
και την κεφαλαιαγορά µε κατάλληλες τεχνικές προσαρµογές του τρόπου 
υπολογισµού των δεικτών ρευστότητας.  
• Καθορίζονται κριτήρια διάκρισης µεταξύ καταθέσεων χονδρικής και λιανικής που 
διαθέτουν διαφορετικά χαρακτηριστικά κινδύνου ρευστότητας, δηλαδή 
διαφορετικό βαθµό µεταβλητότητας. Τα πιστωτικά ιδρύµατα ενθαρρύνονται να 
διενεργούν αναλύσεις συµπεριφοράς των εν λόγω κατηγοριών ώστε να 
αξιολογηθεί από την Τράπεζα της Ελλάδος η περαιτέρω προσαρµογή ορισµένων 
τεχνικών παραµέτρων των δεικτών ρευστότητας.  
• Παροτρύνεται στα Πιστωτικά Ιδρύµατα η ανάπτυξη και εφαρµογή δεικτών (early 
warning indicators) οι οποίοι χρησιµεύουν στον εντοπισµό προβληµάτων 
ρευστότητας, στην αύξηση του κινδύνου ρευστότητας ή στην αύξηση των 
χρηµατοδοτικών αναγκών. Οι δείκτες πρόγνωσης µπορεί να είναι ποσοτικού ή 
ποιοτικού χαρακτήρα και να καθορίζονται επί των εξής στοιχείων µε βάση 
κατάλληλες υποθέσεις και εκτιµήσεις που να βασίζονται στη διάρθρωση των 
δραστηριοτήτων, σε ιστορικά στοιχεία, στις εξελίξεις των αγορών κλπ:  
  i) Γρήγορη ανάπτυξη του ενεργητικού που χρηµατοδοτείται µε ασταθείς 
υποχρεώσεις.  
 ii)  Σηµαντικές συγκεντρώσεις σε στοιχεία ενεργητικού ή παθητικού.  
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 iii) Αύξηση της χρηµατοδότησης σε ξένα νοµίσµατα.  
 iv) Μείωση της µέσης ληκτότητας των υποχρεώσεων.  
 v)  Σηµαντική επιδείνωση στα έσοδα, στην ποιότητα στοιχείων ενεργητικού και 
στη γενική οικονοµική κατάσταση.  
    vi) Αρνητικά δηµοσιεύµατα στον τύπο.  
    vii) Πτώση της τιµής της µετοχής.  
    viii) Αύξηση κόστους χρηµατοδότησης, λιανικής ή χονδρικής.  
    ix) Αύξηση καθυστερηµένων απαιτήσεων.  
     x) Αύξηση δανεισµού.  
     xi) Αύξηση εκροών καταθέσεων πελατών.  
     xii) Αύξηση απαιτήσεων για εξασφαλίσεις από αντισυµβαλλοµένους.  
xiii) ∆υσκολίες στην ανανέωση ληγουσών βραχυπρόθεσµων υποχρεώσεων (π.χ 
commercial paper).  
xiv) ∆υσκολίες στην πρόσβαση σε µακροπρόθεσµο δανεισµό.    
    xv) Περιορισµός ή διακοπή πιστωτικών διευκολύνσεων από αντισυµβαλλοµένους.  
    xvi) Ενδεχόµενες υποχρεώσεις από στοιχεία εκτός ισολογισµού ή από συµβατικές 
ρήτρες που πιθανολογείται ότι θα πραγµατοποιηθούν.  
• Για την διαχείριση της ρευστότητας υπό κανονικές και µη συνθήκες προτείνεται η 
συστηµατική παρακολούθηση και διαχείριση των αναγκών και της διαθεσιµότητας 
µη δεσµευµένων τίτλων που µπορούν να χρησιµοποιηθούν ως εξασφάλιση για την 
άντληση ρευστότητας (collateral).  
 
2.9. Συστήµατα Εσωτερικού Ελέγχου (ΣΕΕ) 
 
 Σήµερα, η κύρια προϋπόθεση για µία συνετή διεξαγωγή τραπεζικών εργασιών είναι 
η πλήρης κατανόηση του τρόπου επιµέτρησης και αποτίµησης των διαφόρων τραπεζικών 
κινδύνων, καθώς και η εφαρµογή των κατάλληλων συστηµάτων και ελέγχων που να 
επιτρέπουν την παρακολούθηση και την διαχείριση των κινδύνων αυτών. Αυτό σηµαίνει 
ότι τα παραδοσιακά αριθµητικά εργαλεία για την εφαρµογή των διαφόρων εποπτικών 
απαιτήσεων δεν αρκούν από µόνα τους. Ότι χρειάζεται επιπλέον και κατά κύριο λόγω, εκ 
µέρους ων εποπτικών αρχών, είναι η ικανότητα να αξιολογούν τη συνολική 
αποτελεσµατικότητα της ∆ιοίκησης και τα διάφορα συστήµατα ελέγχων που εφαρµόζει 
µία εποπτευόµενη Τράπεζα. Τα τελευταία χρόνια έχει δοθεί έµφαση σε έννοιες όπως η 
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σωστή εσωτερική και εταιρική διακυβέρνηση, η ενδεδειγµένη διαχείριση των κινδύνων, ο 
αποτελεσµατικός εσωτερικός και εξωτερικός έλεγχος.  
 Το Σύστηµα Εσωτερικού Ελέγχου (Σ.Ε.Ε.) αποτελεί σύνολο ελεγκτικών 
µηχανισµών και διαδικασιών, περιλαµβάνοντας προληπτικούς και κατασταλτικούς 
ελέγχους, που καλύπτει σε συνεχή βάση κάθε δραστηριότητα ενός πιστωτικού ιδρύµατος 
και συντελεί στην αποτελεσµατική και ασφαλή λειτουργία του.  
 Με την Π.∆/ΤΕ2577/09.03.06 προσαρµόστηκαν στις τρέχουσες συνθήκες οι αρχές 
λειτουργίας και τα κριτήρια αξιολόγησης της οργάνωσης και των Συστηµάτων 
Εσωτερικού Ελέγχου των πιστωτικών και χρηµατοδοτικών ιδρυµάτων, τόσο σε επίπεδο 
ιδρύµατος όσο και σε επίπεδο οµίλου. Η Πράξη ∆ιοικητή που αφορά τα Συστήµατα 
Εσωτερικού Ελέγχου των Χρηµατοπιστωτικών Ιδρυµάτων αποσκοπεί να καθορίσει τις 
βασικές γενικές αρχές και κριτήρια, τα οποία θα πρέπει να πληρούνται από κάθε πιστωτικό 
ίδρυµα και από τα χρηµατοδοτικά ιδρύµατα, που εποπτεύονται από την Τράπεζα της 
Ελλάδος, προκειµένου να διασφαλίζεται ότι διαθέτουν, σε ατοµικό επίπεδο καθώς και σε 
επίπεδο οµίλου, αποτελεσµατική οργανωτική δοµή και επαρκές Σύστηµα Εσωτερικού 
Ελέγχου (ΣΕΕ), που θα περιλαµβάνει τις λειτουργίες Εσωτερικής Επιθεώρησης, 
∆ιαχείρισης Κινδύνων και Κανονιστικής Συµµόρφωσης.  
 Η νέα Π∆/ΤΕ2577/09.03.06, η οποία χωρίζεται σε εννέα κεφάλαια και περιέχει 
τρία παραρτήµατα, τροποποιεί σε σηµαντική έκταση το καθεστώς που ίσχυε από το 1998, 
βάσει της Π∆/ΤΕ2438/06.08.98 για την αξιολόγηση των ΣΕΕ των πιστωτικών ιδρυµάτων, 
η οποία καταργήθηκε. Η τροποποίηση αυτή κρίθηκε αναγκαία στο µέτρο που η 
Π∆/ΤΕ2438/06.08.98, αν και αποτέλεσε µια πρωτοποριακή και συστηµατική προσέγγιση 
των βασικών αρχών λειτουργίας και των κριτηρίων αξιολόγησης των ΣΕΕ: 
1. ∆εν ανταποκρινόταν πλέον στα σύγχρονα δεδοµένα λειτουργίας των πιστωτικών 
ιδρυµάτων στο πλαίσιο οµίλων, και  
2. ∆εν ελάµβανε υπόψη τις σηµαντικές τροποποιήσεις που επήλθαν στο ρυθµιστικό 
πλαίσιο των πιστωτικών ιδρυµάτων κατά το διάστηµα που µεσολάβησε από την 
έκδοσή της. 
 
 Οι ρυθµίσεις που καθιερώνονται µε την Π∆/ΤΕ2577/09.03.06, µπορούν να 
ενταχθούν σε δύο κύριες κατηγορίες: 
1. Εκείνες που καθορίζουν τις βασικές αρχές και τα κριτήρια αξιολόγησης του ΣΕΕ 
σε επίπεδο πιστωτικού ιδρύµατος και σε επίπεδο οµίλου, και  
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2. Εκείνες που αναφέρονται στην υλοποίηση του ΣΕΕ και ειδικότερα στα καθήκοντα 
και τις αρµοδιότητες των οργάνων διοικητικής διαχείρισης και των υπηρεσιακών 
µονάδων που θέτουν σε εφαρµογή τις αρχές που διέπουν το ΣΕΕ. 
  Οι βασικότερες προσαρµογές που πραγµατοποιούνται µε την νέα Πράξη αφορούν 
κυρίως τα εξής:  
• Θεσπίζεται η υποχρέωση σύστασης ανεξάρτητης υπηρεσιακής Μονάδας 
∆ιαχείρισης Κινδύνων σε όλα τα πιστωτικά ιδρύµατα προκειµένου να 
παρακολουθούνται αποτελεσµατικά όλες οι µορφές κινδύνων, περιλαµβανοµένου 
του λειτουργικού. Επιπλέον, ανάλογα µε το  µέγεθος και την πολυπλοκότητα των 
δραστηριοτήτων του κάθε πιστωτικού ιδρύµατος, θεσπίζεται και υποχρέωση 
σύσταση Επιτροπής ∆ιαχείρισης Κινδύνων. 
• Θεσπίζεται η υποχρέωση σύστασης λειτουργίας κανονιστικής συµµόρφωσης, η 
οποία θα καλύπτει θέµατα συµµόρφωσης του πιστωτικού ιδρύµατος προς το 
ισχύον νοµοθετικό και κανονιστικό πλαίσιο, µε ιδιαίτερη αναφορά στα θέµατα της 
πρόληψης και καταστολής της νοµιµοποίησης εσόδων από εγκληµατικές 
δραστηριότητες και χρηµατοδότηση της τροµοκρατίας. 
• Προβλέπεται η υποχρέωση του ∆ιοικητικού Συµβουλίου να διαθέτει, συλλογικά, 
επαρκείς γνώσεις και εµπειρία για τις  κύριες δραστηριότητες του πιστωτικού 
ιδρύµατος, ώστε να έχει τη δυνατότητα άσκησης εποπτείας επί του συνόλου των 
λειτουργιών του πιστωτικού ιδρύµατος. 
• Ενισχύεται η σηµασία της διασφάλισης της ποιότητας των υπηρεσιών που 
παρέχονται στους πελάτες, καθώς και της διαφάνειας των συναλλαγών, ως 
αναπόσπαστο µέρος της διαχείρισης του λειτουργικού κινδύνου. 
• Καθορίζονται οι βασικές αρχές που θα ισχύουν στην περίπτωση εκχώρησης 
δραστηριοτήτων σε τρίτους, περιλαµβανοµένων των εργασιών είσπραξης οφειλών 
και διαχείρισης καρτών. 
Τα ΣΕΕ καλύπτουν:  
• τις διαδικασίες και το σύστηµα εσωτερικής διακυβέρνησης,  
• τις λογιστικές διαδικασίες και τα συστήµατα λογιστικής παρακολούθησης των 
εργασιών καθώς και τα υποστηρικτικά πληροφορικά συστήµατα παραγωγής και 
διαχείρισης πληροφόρησης,  
•  τα συστήµατα µέτρησης κινδύνων και αποτελέσµατος,  
•  τα συστήµατα ανάληψης, παρακολούθησης και ελέγχου κινδύνων,  
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• τα συστήµατα τεκµηρίωσης και πληροφόρησης,  
• το σύστηµα παρακολούθησης της εισπραξιµότητας (ταµειακών ροών) και 
αποτίµησης των εξασφαλίσεων.  
 Για την οµαλή εφαρµογή της Πράξης, εξουσιοδοτήθηκε η αρµόδια ∆ιεύθυνση 
Εποπτείας Πιστωτικού Συστήµατος της Τράπεζας της Ελλάδος να προβαίνει σε τεχνικές 
προσαρµογές για τις µικρές ιδίως τράπεζες ή τα χρηµατοδοτικά ιδρύµατα χωρίς να 
αλλοιώνονται οι βασικές αρχές και κατευθύνσεις της Πράξης.  
 Το Σύστηµα Εγκαίρου Προειδοποίησης και Αξιολόγησης Κινδύνων (ΣΕΠΑΚ) 
αποτελεί το εργαλείο που χρησιµοποιεί η Τράπεζα της Ελλάδος προκειµένου να 
διενεργήσει την αξιολόγηση της επάρκειας και αποτελεσµατικότητας των συστηµάτων 
εσωτερικού ελέγχου, περιλαµβανοµένων και των Συστηµάτων ∆ιαχείρισης Κινδύνων, σε 
σχέση µε το προφίλ κινδύνου του πιστωτικού ιδρύµατος ως µέρος της ∆ιαδικασίας 
Εποπτικής Αξιολόγησης (∆ΕΑ). Το ΣΕΠΑΚ είναι µια τυποποιηµένη διαδικασία που 
περιλαµβάνει την αξιολόγηση όλων των κινδύνων που έχει αναλάβει το πιστωτικό ίδρυµα 
µε ποσοτικά και ποιοτικά κριτήρια.  
 Η επικοινωνία και ο διάλογος µεταξύ των πιστωτικών ιδρυµάτων και της 
εποπτικής αρχής αποτελεί αναπόσπαστο τµήµα της ∆ΕΑ και έχει ως στόχο την 
πληρέστερη κατανόηση των συστηµάτων µέτρησης και διαχείρισης κινδύνων που 
χρησιµοποιεί κάθε πιστωτικό ίδρυµα, ώστε να ενδυναµώνεται το ΣΕΕ και να 
επιβεβαιώνεται ότι το επίπεδο των εποπτικών κεφαλαίων είναι επαρκές σε σχέση µε το 
προφίλ κινδύνου του πιστωτικού ιδρύµατος.  
 
2.10.Ασκήσεις προσοµοίωσης καταστάσεων κρίσης ρευστότητας (stress 
testing) 
 
Τα πιστωτικά ιδρύµατα πρέπει να εφαρµόζουν διάφορα σενάρια προσοµοίωσης 
καταστάσεων κρίσης (stress testing) και να αξιολογούν την επίπτωσή τους επί της 
ρευστότητας τους, καθώς και επί των υποχρεωτικών δεικτών, ώστε να είναι σε θέση να 
διαχειρίζονται τον κίνδυνο ρευστότητας ακόµα και σε µη κανονικές συνθήκες. 
Συµπληρωµατικά όρια ρευστότητας θα πρέπει να καθορίζονται και µε βάση τα 
αποτελέσµατα των ως άνω σεναρίων. Τα σενάρια προσοµοίωσης καταστάσεων κρίσης 
πρέπει να περιλαµβάνουν κατ’ ελάχιστο τα εξής:  
ι) Εκροές κεφαλαίων λόγω αδυναµίας ανανέωσης χρηµατοδότησης χονδρικής, 
εφαρµόζοντας εύλογα ποσοστά ανάλογα µε την σοβαρότητα της κρίσης του κάθε 
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σεναρίου. Ποσοστά µη ανανέωσης µπορεί να εφαρµόζονται ξεχωριστά για κάθε κατηγορία 
προϊόντος όπως διατραπεζική, commercial paper , EMTN’s, κρίσεις σε αναδυόµενες 
αγορές, ξένα νοµίσµατα, κλπ.  
ii)Απόσυρση καταθέσεων προθεσµίας ή και όψεως και ταµιευτηρίου εφαρµόζοντας 
εύλογα ποσοστά ανάλογα µε την σοβαρότητα της κρίσης του κάθε σεναρίου. - Εκροές από 
εκτός ισολογισµού στοιχεία και άλλες ενδεχόµενες υποχρεώσεις, όπως υποχρεώσεις που 
απορρέουν από συµβάσεις ή από µη συµβατικές υποχρεώσεις που καθίστανται αναγκαίες 
για τη διατήρηση της φήµης του πιστωτικού ιδρύµατος.  
iii) Πηγές κεφαλαίων (π.χ πώληση ρευστοποιήσιµων στοιχείων µε εύλογες 
περικοπές επί της αξίας των, αναχρηµατοδότηση από την Κεντρική Τράπεζα, repos, 
τιτλοποίηση απαιτήσεων, έκδοση καλυµµένων οµολογιών κλπ) για την κάλυψη των 
εκροών.  
Χρονικός ορίζοντας της άσκησης.  
 Τα σενάρια µπορούν να διακρίνονται σε «συστηµικά», δηλαδή απεικονίζουν 
συνθήκες των αγορών όπως περιγράφηκαν ανωτέρω και αφορούν όλο το τραπεζικό 
σύστηµα και σε «µη συστηµικά» (bank specific) που αφορούν αποκλειστικά το πιστωτικό 
ίδρυµα (όπως υποβάθµιση της πιστοληπτικής ικανότητας που οδηγεί σε αύξηση του 
κόστους χρηµατοδότησης και στις απαιτήσεις για εξασφαλίσεις των παροχών 
ρευστότητας, χρήση των υπολοίπων των ορίων από πελάτες, µείωση ή και διακοπή των 
πιστωτικών διευκολύνσεων από αντισυµβαλλόµενα πιστωτικά ιδρύµατα κλπ). Επίσης, 
µπορεί να εφαρµόζεται και συνδυασµός των ανωτέρω σεναρίων, δηλ. συστηµικών και µη 
συστηµικών.  
 Οι υποθέσεις των σεναρίων πρέπει να είναι αρκούντως συντηρητικές, έστω και αν 
εκ πρώτης όψεως δεν είναι αληθοφανείς, ενώ θα πρέπει να αναθεωρούνται ανά τακτά 
χρονικά διαστήµατα.  
Τα αποτελέσµατα της άσκησης αφορούν την επάρκεια των πηγών κεφαλαίων ως 
προς την κάλυψη των εκροών και για πόσο χρονικό διάστηµα. Κατά δεύτερο λόγο 
αφορούν αύξηση του κόστους χρηµατοδότησης λόγω της κρίσης. Η αξιολόγηση των 
αποτελεσµάτων της άσκησης θα αφορά συµπεράσµατα και αποφάσεις ως προς το αν το 
επιχειρηµατικό σχέδιο του πιστωτικού ιδρύµατος πρέπει να µεταβληθεί ώστε να 
ανταπεξέλθει στις επιπτώσεις της κρίσης (όπως µε περιορισµό της πιστωτικής επέκτασης ή 
µε άλλους τρόπους).  
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Εφόσον συντρέχει περίπτωση, τα σενάρια θα είναι σε επίπεδο οµίλου, ενώ 
παράλληλα, τα πιστωτικά ιδρύµατα θα πρέπει να διενεργούν ασκήσεις και για κάθε 
σηµαντική, από άποψη κινδύνου ρευστότητας, εταιρεία του οµίλου ξεχωριστά.  
 Η Τράπεζα της Ελλάδος αποδίδει ιδιαίτερη σηµασία στο βαθµό ενηµέρωσης και 
εµπλοκής της ∆ιοίκησης όσο αφορά την αξιολόγηση και χρήση των αποτελεσµάτων 
των δοκιµών προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων µε σκοπό την παρακολούθηση του 
κινδύνου ρευστότητας και τη λήψη των κατάλληλων µέτρων για την προσαρµογή των 
εσωτερικών πολιτικών και διαδικασιών, των ορίων, καθώς και των σχεδίων 
αντιµετώπισης καταστάσεων κρίσης ρευστότητας.  
 
 
Υποβολή Στοιχείων Ρευστότητας 
1. Πίνακες ρευστότητας µε στοιχεία τέλους κάθε τριµήνου και προθεσµία 
υποβολής 15 και 30 εργασίµων ηµερών για την ατοµική και ενοποιηµένη βάση, 
αντίστοιχα.  
2. Το ετήσιο σχέδιο χρηµατοδότησης (funding plan), σε επίπεδο οµίλου, το οποίο 
θα περιέχει τις εκτιµήσεις για τις αναµενόµενες µελλοντικές εισροές-εκροές, οι οποίες θα 
κατανέµονται σε χρονικές ζώνες διάρκειας τριών µηνών, στο αµέσως επόµενο 
δωδεκάµηνο από την ηµεροµηνία αναφοράς, ανάλογα µε την ηµεροµηνία επέλευσής 
τους. Επίσης, θα υπολογίζεται και το χρηµατοδοτικό άνοιγµα (θετικό ή αρνητικό) που 
προκύπτει από ασυµφωνία µεταξύ των εισροών-εκροών στις ανωτέρω χρονικές ζώνες. 
Επιπλέον, το σχέδιο θα περιέχει εκτιµήσεις των κεφαλαίων που είναι απαραίτητα για τη 
χρηµατοδότηση των δραστηριοτήτων και την κάλυψη τυχόν ελλείµµατος για το ίδιο 
χρονικό διάστηµα, καθώς και εκτιµήσεις για τις πηγές εξεύρεσης αυτών των αναγκαίων 
κεφαλαίων. Το σχέδιο χρηµατοδότησης θα υποβάλλεται στην Τράπεζα της Ελλάδος κάθε 
έτος εντός 30 εργασίµων ηµερών από τη σύνταξη του ετήσιου επιχειρηµατικού σχεδίου.  
3. Την καταγεγραµµένη πολιτική ρευστότητας, εντός εξαµήνου από την έναρξη 
ισχύος της παρούσας Πράξης. 
4. Το πλαίσιο ορίων ρευστότητας. Τα πιστωτικά ιδρύµατα θα πρέπει εντός 
εξαµήνου από την έναρξη ισχύος της παρούσας Πράξης να αναπτύξουν και υποβάλλουν 
στην Τράπεζα της Ελλάδος εσωτερικά όρια ρευστότητας. 
5. Το Σχέδιο Αντιµετώπισης Καταστάσεων Κρίσης Ρευστότητας (Contingency 
Funding Plan), σε επίπεδο οµίλου. Τα πιστωτικά ιδρύµατα που δεν διαθέτουν Σχέδιο, θα 
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πρέπει εντός διµήνου από την έναρξη ισχύος της παρούσας Πράξης να αναπτύξουν και να 
το υποβάλλουν στην Τράπεζα της Ελλάδος.  
6. Τα αποτελέσµατα της άσκησης προσοµοίωσης καταστάσεων κρίσης (stress 
testing) σε επίπεδο οµίλου, σε εξαµηνιαία βάση εντός 30 εργασίµων ηµερών από το τέλος 
κάθε ηµερολογιακού εξαµήνου. Τα αποτελέσµατα θα συνοδεύονται από περιγραφές των 
σεναρίων, των υποθέσεων και των παραδοχών, καθώς και άλλων συµπληρωµατικών 
επεξηγήσεων. Πέραν των ανωτέρω τακτικών ασκήσεων, η Τράπεζα της Ελλάδος θα 
παρέχει δικά της σενάρια, κοινά για όλα τα πιστωτικά ιδρύµατα, για την διενέργεια 
ασκήσεων σε περιοδική βάση.  
7. Τα υποκαταστήµατα των ξένων τραπεζών θα υποβάλλουν µόνον τα στοιχεία των 
Πινάκων Ρευστότητας. 
9. Η πρώτη υποβολή στοιχείων θα αφορά τα στοιχεία της 30ης Σεπτεµβρίου 2009 σε 
ατοµική βάση και της 31ης ∆εκεµβρίου 2009 σε ενοποιηµένη βάση.  
 
2.11.Επάρκεια Προβλέψεων 
 
Με την Π∆/ΤΕ 2442/29.1.1999 και όπως αυτή τροποποιήθηκε από τις 
Π∆/ΤΕ2513/15.1.2003, Π∆/ΤΕ2557/2005, Π∆/ΤΕ2565/2005, ΕΤΠΘ 254/7/200 και  
Π∆/ΤΕ2619/30.7.2009, καθορίζονται οι συντελεστές που εφαρµόζονται επί ορισµένων 
κατηγοριών απαιτήσεων σε καθυστέρηση των πιστωτικών ιδρυµάτων για τον υπολογισµό 
του ελάχιστου ποσού προβλέψεων. Οι ελάχιστες αυτές προβλέψεις καθορίζονται για 
εποπτικούς σκοπούς και συνδέονται µε την αξιολόγηση της κεφαλαιακής επάρκειας των 
πιστωτικών ιδρυµάτων. 
 Οι µηχανισµοί εσωτερικού ελέγχου και διαχείρισης των κινδύνων τους 
οποίους εφαρµόζουν οι ίδιες οι τράπεζες, οφείλουν να ενσωµατώσουν τις απαραίτητες 
προσαρµογές των κριτηρίων έγκρισης ή απόρριψης δανείων κατά τη διαδικασία 
προαξιολόγησης. Τα κριτήρια αυτά πρέπει να αναγνωρίζουν τη δυναµική του οικονοµικού 
περιβάλλοντος και τις επιπτώσεις του έντονου ανταγωνισµού στην πολιτική ανάληψης 
κινδύνων και την ταχεία πιστωτική επέκταση. 
Οι αρµόδιες υπηρεσίες της Τράπεζας της Ελλάδος παρακολουθούν την 
αποτελεσµατική ενσωµάτωση των εν λόγω παραγόντων στο σύστηµα διαχείρισης 
κινδύνων κάθε τράπεζας και λαµβάνουν τα τυχόν αναγκαία πρόσθετα µέτρα, 
συµπεριλαµβανοµένου του καθορισµού υψηλότερου ∆είκτη Κεφαλαιακής Επάρκειας. 
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Οι εκάστοτε προβλέψεις που σχηµατίζονται από τα πιστωτικά ιδρύµατα πρέπει να 
ανέρχονται, όσον αφορά την αξιολόγηση της κεφαλαιακής τους επάρκειας, τουλάχιστον 
στο συνολικό ποσό που προκύπτει από την εφαρµογή των πιο κάτω συντελεστών επί των 
υπολοίπων των αντίστοιχων κατηγοριών απαιτήσεων από πιστοδοτήσεις: 
Κατηγορία       Συντελεστής 
 Ενήµερες απαιτήσεις µε καθυ- 
στερήσεις µέχρι 3 τρεις µήνες                            1% 
 
 Απαιτήσεις µε τµήµατα προσωρινής      
    καθυστέρησης από 3 µήνες έως 6 µήνες   10% 
 
 Απαιτήσεις µε τµήµατα προσωρινής      
    καθυστέρησης από 6 µήνες έως 12 µήνες  25% 
 
 Απαιτήσεις µε τµήµατα προσωρινής      
    καθυστέρησης 12 µηνών και άνω   50% 
 
 Απαιτήσεις σε οριστική καθυστέρηση      
    (λογαριασµοί 24 και 25 του ΚΛΣΤ)   50% 
 
 Επισφαλείς απαιτήσεις      
    (λογαριασµοί 27 και 28 του ΚΛΣΤ)   60% 
 
 Ακόµα, από την 1.1.2007 και εφεξής, τα πιστωτικά ιδρύµατα οφείλουν να 
προσαυξάνουν µε τη µορφή ειδικού αποθεµατικού τα ίδια κεφάλαιά τους κατά το ποσό 
των απαιτήσεων που βρίσκονται σε καθυστέρηση πέραν της τριετίας από την ηµέρα που 
έπαυσαν να θεωρούνται ενήµερες, στην περίπτωση που δεν θα έχουν διενεργηθεί για τις 
απαιτήσεις αυτές ισόποσες ειδικές προβλέψεις. 
 Τα ποσά των προβλέψεων έναντι απαιτήσεων από πιστοδοτήσεις που 
προσδιορίζονται σύµφωνα µε τους πιο πάνω συντελεστές µπορούν να αναπροσαρµόζονται 
από την ΤτΕ µε βάση τις διαπιστώσεις των επιτόπιων ελέγχων που διενεργούν οι 
επιθεωρητές της ∆ιεύθυνσης Εποπτείας Πιστωτικού Συστήµατος (∆ΕΠΣ) ή άλλα 
αξιόπιστα στοιχεία που περιέρχονται σε γνώση της.  
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2.12.Εποπτικά Μέτρα που λαµβάνονται από την ΤτΕ στα πλαίσια του 
Πυλώνα ΙΙ 
 
Για τη συνολική αξιολόγηση κάθε πιστωτικού ιδρύµατος τόσο συνολικά όσο και 
κατά περιοχή κινδύνου/ αντικείµενο δραστηριότητας, ένα χρήσιµο εργαλείο που 
χρησιµοποιείται από την ΤτΕ είναι το σύστηµα CAMELS. Πρόκειται για ένα σύστηµα 
αξιολόγησης που έχει αναπτύξει η Τράπεζα της Ελλάδος, το οποίο βασίζεται στην 
επιµέρους αξιολόγηση των παρακάτω τραπεζικών κινδύνων:  
1. Κίνδυνος Κεφαλαίων (Capital Risk),  
2. Πιστωτικός Κίνδυνος, Κίνδυνος Συγκέντρωσης (Asset Risk),  
3. Κίνδυνος ∆ιοίκησης (ΣΕΕ, Λειτουργικός Κίνδυνος, Κίνδυνος Φήµης, 
Κανονιστική Συµµόρφωση, Πρόληψη Νοµιµοποίησης Εσόδων από Παράνοµες 
∆ραστηριότητες),  
4. Κίνδυνος Κερδοφορίας (Earnings Risk),  
5. Κίνδυνος Ρευστότητας (Liquidity Risk),  
6. Κίνδυνος Αγοράς και Επιτοκίου (Market and Interest Rate Risk).  
 Για κάθε µία από τις έξι περιοχές κινδύνου, έχουν καθοριστεί χρηµατοοικονοµικοί 
δείκτες (financial ratios/quantitative variables) και ποιοτικά κριτήρια (qualitative 
variables). H βαθµολογία (rating score) κάθε περιοχής κινδύνου προκύπτει από το 
σταθµισµένο άθροισµα των επιµέρους ποσοτικών και ποιοτικών κριτηρίων. Το βάρος 
(weight) που εφαρµόζεται σε κάθε κριτήριο έχει καθοριστεί ανάλογα µε τη σηµαντικότητά 
του ως προς τον κίνδυνο κάθε περιοχής. Πέρα από την αξιολόγηση κάθε περιοχής 
κινδύνου, η τελική βαθµολογία κάθε πιστωτικού ιδρύµατος προκύπτει από το σταθµισµένο 
άθροισµα των επιµέρους βαθµολογιών για κάθε µία από τις παραπάνω περιοχές κινδύνου. 
Η τελική αξιολόγηση του πιστωτικού ιδρύµατος καταλήγει σε 5 διαβαθµίσεις (πολύ καλή, 
ικανοποιητική, αποδεκτή, κάτω του αποδεκτού και µη ικανοποιητική-υψηλός κίνδυνος) 
και συνδέεται µε την επάρκεια των κεφαλαίων του (λαµβανοµένων υπόψη και των 
κινδύνων του Πυλώνα ΙΙ).  
 Όταν ένα πιστωτικό ίδρυµα δεν ικανοποιεί τις απαιτήσεις που τίθενται από 
το Ν.3601/2007, την Οδηγία 2006/48/ΕΚ και τις σχετικές Π∆/ΤΕ , η Τράπεζα της Ελλάδος 
έχει στη διάθεσή της σειρά µέτρων ως ακολούθως : 
− Στην περίπτωση που έχουν διαπιστωθεί παραβάσεις ή ελλείψεις στην τήρηση του 
θεσµικού πλαισίου, επιβάλλονται µετά από εισήγηση της Τράπεζας της Ελλάδος, ποινές 
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από την αρµόδια Επιτροπή. Οι ποινές αυτές µπορεί να είναι χρηµατικές (πρόστιµα) ή 
διοικητικού χαρακτήρα, ανάλογα µε τη σοβαρότητα της παράβασης. Στις διοικητικές 
ποινές περιλαµβάνεται ακόµα και η ανάκληση λειτουργίας του πιστωτικού ιδρύµατος.  
− Στην περίπτωση που η Τράπεζα της Ελλάδος αξιολογεί ότι υπάρχει δυσαναλογία 
µεταξύ των αναλαµβανοµένων επιχειρησιακών κινδύνων και των ΣΕΕ, 
συµπεριλαµβανοµένων των συστηµάτων µέτρησης και διαχείρισης κινδύνων, διαµορφώνει 
το εύρος των διορθωτικών ενεργειών ώστε να βελτιωθούν τα ΣΣΕ ή να ενισχυθούν τα 
κεφάλαια, είτε ως µακροπρόθεσµη απαίτηση είτε ως άµεση ενέργεια.  
Σύµφωνα µε τα παραπάνω και συνεκτιµώντας τα αποτελέσµατα των ασκήσεων 
προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων (σε συγκεκριµένα χαρτοφυλάκια και ιδίως όσον 
αφορά την αλληλεξάρτηση των κινδύνων) η εποπτική αρχή µπορεί να απαιτήσει από ένα 
πιστωτικό ίδρυµα:  
ι) να προσαρµόσει την πολιτική προβλέψεων,  
ιι) να σταµατήσει ή να περιορίσει ορισµένες δραστηριότητες ή/και καταστήµατα 
προσωρινά,  
ιιι) να ενδυναµώσει τα συστήµατα κυρίως για την αξιολόγηση και τον έλεγχο 
ορισµένων κινδύνων εφαρµόζοντας αυστηρότερα εσωτερικά όρια ιδίως για τους κινδύνους 
που δεν καλύπτονται από τον Πυλώνα 1,  
ιv) να προτείνει την αντικατάσταση των υπευθύνων στελεχών κατά την Π∆/ΤΕ 
2577/9.3.2006.  
 
2.13.Μεθοδολογία και εργαλεία που χρησιµοποιούνται στους επιτόπιους 
ελέγχους από την ΤτΕ 
 
 Οι επιτόπιοι έλεγχοι που διενεργούνται  από τους ελεγκτές της ∆ιεύθυνσης 
Εποπτείας Πιστωτικού Συστήµατος της Τράπεζας της Ελλάδος, µπορεί να είναι γενικοί ή 
ειδικοί, τακτικοί ή έκτακτοι. 
Για την αποτελεσµατική διενέργεια των επιτόπιων ελέγχων, οι ελεγκτές έχουν 
πρόσβαση σε όλα τα στοιχεία του πιστωτικού ιδρύµατος.  
Προγραµµατισµός ελέγχων 
Οι γενικοί έλεγχοι έχουν ως αντικείµενο την αξιολόγηση του ΣΕΕ και διαχείρισης 
όλων των κινδύνων (πιστωτικό, αγοράς, επιτοκίων, συναλλαγµατικό, ρευστότητας, 
λειτουργικό), ή ειδικοί έλεγχοι γίνονται  ανά κίνδυνο ή µέρος κινδύνου. Η απόφαση για τη 
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διενέργεια γενικού ή ειδικού ελέγχου συνήθως συνδέεται και µε το µέγεθος του 
πιστωτικού ιδρύµατος.  
Ειδικοί έλεγχοι αποφασίζονται σε µία σειρά πιστωτικών ιδρυµάτων στην 
περίπτωση που υπάρχει ανάγκη αξιολόγησης νέων κινδύνων που προκύπτουν από νέα 
προϊόντα ή νέες αγορές. Ειδικοί έλεγχοι διενεργούνται επίσης για την αξιολόγηση της 
επάρκειας και ασφάλειας των µηχανογραφικών συστηµάτων (IT Audit), για την επάρκεια 
των διαδικασιών πρόληψης νοµιµοποίησης εσόδων από παράνοµες ή εγκληµατικές 
δραστηριότητες καθώς και έλεγχοι διαφάνειας των συναλλαγών.  
Έκτακτοι έλεγχοι διενεργούνται κατά κανόνα µετά από έκτακτα γεγονότα που 
επηρεάζουν ή µπορεί να επηρεάσουν την οικονοµική κατάσταση ή τον κίνδυνο φήµης του 
πιστωτικού ιδρύµατος.  
Οι τακτικοί έλεγχοι προγραµµατίζονται σε ετήσια βάση. Στον προγραµµατισµό 
αυτό λαµβάνονται υπόψη:  
α) οι αξιολογήσεις των πιστωτικών ιδρυµάτων που διενεργούνται από τις µονάδες 
αξιολόγησης εποπτικών στοιχείων (off-site) µε βάση σειρά δεικτών και µεγεθών, που 
προκύπτουν από τα υποβαλλόµενα στοιχεία:  
− ∆είκτης Κεφαλαιακής Επάρκειας  
− Επάρκεια Προβλέψεων  
− Εξέλιξη και µεταβλητότητα των δανείων σε καθυστέρηση (προ και µετά από 
προβλέψεις) > των 90 ηµερών προς Ίδια Κεφάλαια  
− Ποσοστό των σταθµισµένων στοιχείων του Ενεργητικού σε σχέση µε το Σύνολο 
του Ενεργητικού  
− Ρευστότητα  
− Ευαισθησία στις µεταβολές των τιµών συναλλάγµατος  
− Συµµετοχή και µεταβλητότητα των εσόδων από διάφορες δραστηριότητες,  
 
β) εξελίξεις που επηρεάζουν σηµαντικά τους κινδύνους που αναλαµβάνει το 
πιστωτικό ίδρυµα (εξαγορές-συγχωνεύσεις, νέες αγορές και νέα προϊόντα, ταχεία 
πιστωτική επέκταση, υψηλή συγκέντρωση σε κλάδους ή /και χώρες, πληροφορίες από την 
αγορά),  
γ) η σηµαντικότητα των ευρηµάτων των προηγουµένων ελέγχων και η ανάγκη 
παρακολούθησης της υλοποίησης των διορθωτικών µέτρων,  
δ) ο χρόνος που έχει παρέλθει από τον προηγούµενο έλεγχο,  
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ε) θέµατα που ανακύπτουν σε σχέση µε την επάρκεια των διαδικασιών για την 
πρόληψη νοµιµοποίησης εσόδων από παράνοµες ή εγκληµατικές δραστηριότητες καθώς 
και τη διαφάνεια των συναλλαγών.  
Κατά τη διάρκεια του έτους διενεργείται επισκόπηση του προγράµµατος ελέγχων 
προκειµένου να λαµβάνονται υπόψη ενδεχόµενες αλλαγές που επηρεάζουν την εκτίµηση 
της κατάστασης των πιστωτικών ιδρυµάτων.  
 
∆ιενέργεια επιτόπιων ελέγχων  
Σκοπός του ελέγχου είναι η αξιολόγηση του ΣΕΕ και του συστήµατος 
αναγνώρισης, διαχείρισης και µέτρησης του/των κινδύνου/νων καθώς και της 
κεφαλαιακής επάρκειας του πιστωτικού ιδρύµατος. Για την επίτευξη του σκοπού αυτού, 
χρησιµοποιούνται ειδικά ερωτηµατολόγια (για τα ΣΕΕ, τη διαχείριση των κινδύνων, τη 
µηχανογραφική υποστήριξη, την επάρκεια των διαδικασιών για την πρόληψη 
νοµιµοποίησης εσόδων από παράνοµες ή εγκληµατικές δραστηριότητες καθώς και τη 
διαφάνεια των συναλλαγών), διενεργούνται συνεντεύξεις µε αρµόδια στελέχη του 
πιστωτικού ιδρύµατος και λαµβάνονται υπόψη τα πρακτικά και οι εκθέσεις διαφόρων 
επιτροπών καθώς και οι εκθέσεις των εξωτερικών ελεγκτών. Επιπλέον, ως εργαλεία για 
την αξιολόγηση του βαθµού εφαρµογής των ΣΕΕ και διαχείρισης κινδύνων, εφαρµόζονται 
µεθοδολογίες δειγµατοληψίας.  
Η ποιοτική και ποσοτική αξιολόγηση του επιτόπιου ελέγχου λαµβάνει υπόψη την 
αρχή της αναλογικότητας και διενεργείται σε 5 βαθµίδες: Πολύ καλή (1), Ικανοποιητική 
(2), Αποδεκτή (3), Κάτω του Αποδεκτού (4), Μη Ικανοποιητική (5). Η παραπάνω 
αξιολόγηση ενσωµατώνεται στην τελική αξιολόγηση του πιστωτικού ιδρύµατος από την 
Τράπεζα της Ελλάδος, όπως περιγράφηκε στην προηγούµενη παράγραφο. 
 
Ολοκλήρωση του ελέγχου  
Πραγµατοποιείται συνάντηση για την οριστικοποίηση των συµπερασµάτων µε τη 
∆ιοίκηση του πιστωτικού ιδρύµατος ή και µε τον υπεύθυνο της υπό έλεγχο 
δραστηριότητας για τη συζήτηση των βασικών διαπιστώσεων του ελέγχου. 
∆ιαµορφώνεται το πόρισµα µε βάση συγκεκριµένη δοµή και περιεχόµενο. Το πόρισµα 
διαβιβάζεται στο πιστωτικό ίδρυµα και τίθεται συγκεκριµένη προθεσµία για την απάντησή 
του. Η πληρότητα της απάντησης του πιστωτικού ιδρύµατος αξιολογείται και αναλόγως 
διαµορφώνεται χρονοδιάγραµµα διορθωτικών ενεργειών κυρίως για τις µεθοδολογίες και 
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τις διαδικασίες στις οποίες η Τράπεζα της Ελλάδος αποδίδει πρωτεύουσα σηµασία. Η 
παρακολούθηση της υλοποίησης του ανωτέρω χρονοδιαγράµµατος ανατίθεται στο 
αρµόδιο τµήµα αξιολόγησης εποπτικών στοιχείων. 
 
2.14. Υποβολή Στοιχείων 
 
 Ο τελευταίος από τους τρεις συµπληρωµατικούς πυλώνες του Πλαισίου Βασιλεία 
ΙΙΙ αφορά στην πειθαρχία της αγοράς µέσω της δηµοσιοποίησης στοιχείων και 
συνεπακόλουθα στην ενίσχυση της διαφάνειας. Η Επιτροπή της Βασιλείας αναγνωρίζει ότι 
τα πιστωτικά ιδρύµατα θα πρέπει να δηµοσιοποιούν µεγαλύτερο εύρος πληροφοριών, 
ώστε να µπορούν οι επενδυτές και οι συµµετέχοντες στην αγορά να κατανοούν και να 
αξιολογούν καλύτερα τους αναλαµβανόµενους κινδύνους και τις µεθόδους διαχείρισής 
τους. 
 Τα στοιχεία που τα πιστωτικά ιδρύµατα (που εδρεύουν στην Ελλάδα) υποβάλουν 
προς την Τράπεζα της Ελλάδος, αφορούν: 
α) χρηµατοδοτικά ανοίγµατα προς κατοίκους εξωτερικού, µε διάκριση κατά χώρα 
και ευρύτερη οικονοµική και γεωγραφική ζώνη, και  
β)  υποχρεώσεις περιοδικής υποβολής εποπτικής φύσεως στοιχείων και 
πληροφοριών. 
 Οι Π∆/ΤΕ2606/2008 και Π∆/ΤΕ2520/10.2.2003 αναφέρονται στις υποχρεώσεις 
υποβολής από τα ΠΙ των πιο πάνω πληροφοριών. Με τις ρυθµίσεις αυτές διευκολύνεται η 
εκπλήρωση από τα πιστωτικά ιδρύµατα των υποχρεώσεών τους σε σχέση µε το ισχύον 
ρυθµιστικό πλαίσιο εποπτείας, ενώ ενισχύεται και η αποτελεσµατικότητα της εποπτείας 
των πιστωτικών ιδρυµάτων που ασκείται από την Τράπεζα της Ελλάδος. 
 Με την εφαρµογή των νέων προτάσεων, η έµφαση στη δηµοσιοποίηση στοιχείων 
µετατοπίζεται από τη λογιστική και χρηµατοοικονοµική ανάλυση στην ανάλυση των 
κινδύνων και της κεφαλαιακής επάρκειας των πιστωτικών ιδρυµάτων. Ωστόσο, η Επιτροπή 
αναγνωρίζει την ανάγκη ύπαρξης ενός πλαισίου δηµοσιοποίησης στοιχείων υπό τον 
Πυλώνα ΙΙΙ, το οποίο δεν θα έρχεται σε σύγκρουση µε τις απαιτήσεις των λογιστικών 
προτύπων που έχουν ευρύτερο πεδίο εφαρµογής. Η απαιτούµενη δηµοσιοποίηση είναι 
αναγκαία προκειµένου να επιτραπεί σε ένα πιστωτικό ίδρυµα να εφαρµόσει µια 
συγκεκριµένη µεθοδολογία υπολογισµού των κεφαλαιακών απαιτήσεων του Πυλώνα Ι.  
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 Σύµφωνα µε τις προτάσεις, τα πιστωτικά ιδρύµατα θα πρέπει να σχεδιάσουν και να 
γνωστοποιήσουν την πολιτική δηµοσιοποίησης στοιχείων, η οποία θα έχει εγκριθεί από το 
∆ιοικητικό Συµβούλιό τους. Η πολιτική αυτή θα πρέπει να καλύπτει τη στρατηγική και 
τους στόχους του πιστωτικού ιδρύµατος στον τοµέα αυτόν.  
 Οι νέες απαιτήσεις δηµοσιοποίησης περιλαµβάνουν σηµαντικές διαφορές από τη 
συνήθη πρακτική των πιστωτικών ιδρυµάτων. Ο όγκος των προς δηµοσιοποίηση στοιχείων 
είναι σηµαντικός και οι παρεχόµενες πληροφορίες σύνθετες. Επιπλέον, η δηµοσιοποίηση 
στοιχείων θα πρέπει να γίνεται τουλάχιστον δύο φορές το χρόνο ή συχνότερα εάν τα 
δηµοσιοποιούµενα στοιχεία µεταβάλλονται συχνά.  Προκειµένου να µετριάσει το βάρος 
που συνεπάγεται αυτή η δηµοσιοποίηση, η Επιτροπή της Βασιλείας προτείνει την 
εφαρµογή του «ελέγχου σηµαντικότητας» ορίζοντας ότι, µια πληροφορία θεωρείται 
σηµαντική εφόσον, η παράλειψη ή εσφαλµένη διατύπωσή της θα µπορούσε να αλλάξει ή 
να επηρεάσει την εκτίµηση ή απόφαση του αποδέκτη της. Σηµειώνεται ότι, ο παραπάνω 
ορισµός είναι συνεπής µε τα διεθνή και πολλά εθνικά λογιστικά πρότυπα.  
 Συγκεκριµένα, στην Π∆/ΤΕ2606/2008 ορίζεται το είδος, η συχνότητα και οι 
προθεσµίες των υποβαλλόµενων στοιχείων ως εξής: 
 Μετοχική ∆ιάρθρωση – Ειδικές Συµµετοχές – Πρόσωπα µε “ ειδική σχέση “ µε το 
ΠΙ – Χρηµατοδοτικά ανοίγµατα προς τα πρόσωπα αυτά. – Υποβολή Τριµηνιαία ή 
Ετήσια σε ειδική περίπτωση. 
 Ίδια κεφάλαια και ∆είκτης κεφαλαιακής επάρκειας - Υποβολή Τριµηνιαία. 
 Στοιχεία για τον υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του πιστωτικού 
κινδύνου και του κινδύνου αντισυµβαλλοµένου - Υποβολή Τριµηνιαία ή Ετήσια 
σε ειδική περίπτωση. 
 Στοιχεία για τον υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του κινδύνου 
αγοράς του χαρτοφυλακίου συναλλαγών και του κινδύνου συναλλάγµατος (δηλ. 
ειδικού κινδύνου θέσης, σε χρεωστικούς τίτλους, καθώς και σε παράγωγα επί 
χρεωστικών τίτλων, επιτοκίων και συναλλάγµατος - Υποβολή Τριµηνιαία. 
 Πληροφορικά στοιχεία για την σύνθεση του χαρτοφυλακίου συναλλαγών - 
Υποβολή Τριµηνιαία. 
 Στοιχεία για τον υπολογισµό των κεφαλαιακών απαιτήσεων έναντι του 
λειτουργικού κινδύνου – Υποβολή Ετήσια. 
 Στοιχεία για µεγάλα χρηµατοδοτικά ανοίγµατα και κίνδυνο συγκέντρωσης – 
Υποβολή Τριµηνιαία και Εξαµηνιαία. 
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 Στοιχεία για τον έλεγχο επάρκειας ρευστότητας - Υποβολή Τριµηνιαία και 
Ετήσια για τα προϋπολογισµένα µεγέθη. 
Να σηµειωθεί ότι η ΤτΕ δύναται να απαιτήσει την υποβολή ορισµένων στοιχείων 
ρευστότητας εντός εξαιρετικά περιορισµένου χρονικού περιθωρίου (π.χ. εντός µίας 
εργάσιµης ηµέρας), σε περιπτώσεις που κρίνεται απαραίτητη η άµεση ενηµέρωση της 
σχετικά µε την επάρκεια ρευστότητας του ΠΙ. 
 Στοιχεία για τις οικονοµικές καταστάσεις - Υποβολή Μηνιαία, Τριµηνιαία, 
Εξαµηνιαία και Ετήσια ανά κατηγορία. 
 Στοιχεία για καλυµµένες οµολογίες – Υποβολή Τριµηνιαία. 
 Στοιχεία που αφορούν ενέργειες για την καταπολέµηση: 
 α) Νοµιµοποίησης εσόδων από παράνοµες δραστηριότητες. 
 β) Χρηµατοδότησης της τροµοκρατίας. 
Η υποβολή και των δύο παραπάνω περιπτώσεων γίνεται ετήσια. 
 Στοιχεία σχετικά µε τον έλεγχο και την λειτουργία των συστηµάτων 
πληροφορικής - Υποβολή Ετήσια. 
 Λοιπά πληροφορικά στοιχεία των οποίων η υποβολή γίνεται κατά περίπτωση. 
 
2.15. O ρόλος των εποπτικών αρχών στο νέο θεσµικό πλαίσιο  
 
 Από την νοµοθεσία (Κεφάλαιο Ε’ του Ν. 3601/2007, άρθρα 25-29) προκύπτει µε 
σαφήνεια ότι οι εποπτικές αρχές οφείλουν να εκτιµούν σε µεσοπρόθεσµο ορίζοντα αν οι 
κίνδυνοι που αναλαµβάνουν τα πιστωτικά ιδρύµατα καλύπτονται από τα ίδια κεφάλαιά 
τους, ιδιαίτερο χαρακτηριστικό των οποίων αποτελεί και η απόδοσή τους, εφόσον βεβαίως 
αυτή πραγµατοποιείται µέσα σε συνθήκες όπου τηρούνται οι κανόνες νοµιµότητας. 
Ωστόσο, οι εποπτικές αρχές δεν προσδιορίζουν το επίπεδο αποδεκτού κινδύνου που πρέπει 
να αναλαµβάνει κάθε τράπεζα και κατά συνέπεια δεν καθορίζουν την τιµολόγηση των 
τραπεζικών προϊόντων (όπως συνέβαινε υπό το καθεστώς των διοικητικών ρυθµίσεων που 
καταργήθηκαν στην αρχή της δεκαετίας του 1990), ούτε, βεβαίως, συναποφασίζουν µε τις 
διοικήσεις των επιµέρους τραπεζών για τις σχετικές πολιτικές.  
 Ειδικότερα, ο έλεγχος από την Τράπεζα της Ελλάδος γίνεται µε βάση: (α) 
προκαθορισµένους κανόνες, ή (β) τα εσωτερικά υποδείγµατα των ίδιων των τραπεζών, 
καθώς και τις αναφορές που οφείλουν οι τράπεζες να υποβάλλουν κάθε τρίµηνο στην 
Τράπεζα της Ελλάδος.  
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 Καινοτόµο στοιχείο του πλαισίου “Βασιλεία ΙΙ” είναι ο Πυλώνας ΙΙ, µε τον οποίο 
θεσπίζονται υποχρεώσεις: τα εποπτευόµενα ιδρύµατα πρέπει να αξιολογούν τα ίδια τους 
κινδύνους που αναλαµβάνουν και την επάρκεια των κεφαλαίων τους, ενώ οι εποπτικές 
αρχές πρέπει να αξιολογούν τις εκτιµήσεις των κινδύνων στις οποίες προβαίνουν τα 
πιστωτικά ιδρύµατα.  
 Οι βασικές αρχές που διέπουν την αξιολόγηση αυτή αποβλέπουν στην 
αντιµετώπιση της µεταβλητότητας των ιδίων κεφαλαίων, ώστε να αποτρέπεται έγκαιρα η 
µείωση του ∆είκτη Κεφαλαιακής Επάρκειας κάτω από το ελάχιστο επιτρεπόµενο όριο.  
 Ως εκ τούτου η προληπτική εποπτεία δεν παρακολουθεί µόνο τον κίνδυνο 
ρευστότητας που προαναφέρθηκε ή τον πιστωτικό κίνδυνο, δηλαδή τον κίνδυνο ζηµίας 
από την αδυναµία του υπόχρεου να αποπληρώσει τις οφειλές του. Αφορά επίσης τον 
κίνδυνο αγοράς, δηλαδή τις ζηµίες που µπορούν να προέλθουν από τη µεταβολή των 
τιµών των τίτλων και των επιτοκίων, το λειτουργικό κίνδυνο δηλ. τις ζηµίες που 
προέρχονται από ανεπάρκεια των διαδικασιών, τα συστήµατα, τον ανθρώπινο παράγοντα 
ή και εξωτερικά συµβάντα, το στρατηγικό κίνδυνο από αιφνίδιες και µη προβλεπτές 
µεταβολές των συνθηκών και τις επιπτώσεις του ανταγωνισµού, τον κίνδυνο χώρας, 
δηλαδή τη δυνητική αδυναµία µη αποπληρωµής κεφαλαίων εκφρασµένων σε ξένο 
νόµισµα που οφείλεται σε αδυναµία της τοπικής αγοράς ή των τοπικών αρχών να 
εκπληρώσουν τις υποχρεώσεις τους, κ.ά.  
 Παράλληλα όµως, η µεθοδολογία και οι πρακτικές που εφαρµόζονται θα πρέπει να 
ικανοποιούν και τις ακόλουθες απαιτήσεις και ανάγκες:  
― Την εύλογη απαίτηση των εποπτευόµενων πιστωτικών ιδρυµάτων για 
διαφοροποιηµένη αντιµετώπιση από τις εποπτικές αρχές, ανάλογα τόσο µε το µέγεθος και 
την πολυπλοκότητα των συναλλαγών τους όσο και µε την αποτελεσµατικότητα της 
διαχείρισης κινδύνων και των µηχανισµών ελέγχου που εφαρµόζουν.  
― Την ανάγκη για διαφάνεια. Η αποτελεσµατικότητα της εποπτείας που ασκεί η 
Τράπεζα της Ελλάδος υπόκειται σε διαρκή παρακολούθηση και αξιολόγηση από διεθνείς 
φορείς και άλλους ιδιωτικούς οργανισµούς αξιολόγησης. Η αξιολόγηση αυτή αποτελεί 
αναπόσπαστο τµήµα της συνολικής αξιολόγησης της χώρας ως προς το βαθµό κινδύνου 
που αναλαµβάνουν οι ξένοι επενδυτές αλλά και, ιδίως, ως προς το αν ο τραπεζικός τοµέας 
αποτελεί πηγή συστηµικού κινδύνου σε εθνικό και διασυνοριακό επίπεδο. Πρέπει να 
επισηµανθεί ότι από τις αξιολογήσεις που έχουν διενεργηθεί διαπιστώθηκε ότι η Τράπεζα 
της Ελλάδος ασκεί αποτελεσµατικά τον εποπτικό ρόλο της, παρά την αναπόφευκτη 
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ανάγκη διαρκών προσαρµογών στις διαδικασίες, τη µεθοδολογία και τις πρακτικές που 
εφαρµόζει.  
― Την ανάγκη εναρµόνισής τους µε τα διεθνή πρότυπα. Σε ευρωπαϊκό επίπεδο, 
ιδίως το τελευταίο διάστηµα, ως πρώτη προτεραιότητα έχει τεθεί η σύγκλιση των 
εποπτικών πρακτικών, µε στόχο όχι µόνο την αποτελεσµατικότητα της εποπτείας τόσο σε 
οµαλές περιόδους όσο και σε περιπτώσεις διασυνοριακής κρίσης, αλλά και για τη µείωση 
ή και εξάλειψη των επικαλύψεων που αυξάνουν το διοικητικό κόστος της εποπτείας. Είναι 
χαρακτηριστικό ότι στο πρόσφατο Συµβούλιο Υπουργών Οικονοµίας και Οικονοµικών 
των χωρών-µελών της Ευρωπαϊκής Ένωσης (4.12.2007) επισηµάνθηκε η αναγκαιότητα να 
ενσωµατωθεί και στις εθνικές ρυθµίσεις ο στόχος για την ευρωπαϊκή σύγκλιση των 
εποπτικών πρακτικών.  
 
2.15.1.Έκθεση De Larosière. 
 Στο πλαίσιο πρωτοβουλιών για την παρακολούθηση της χρηµατοπιστωτικής 
σταθερότητας, το Νοέµβριο του 2008 η Ευρωπαϊκή Επιτροπή ανέθεσε σε ειδική επιτροπή 
υπό την προεδρία του πρώην ∆ιοικητή της Τράπεζας της Γαλλίας και Γενικού ∆ιευθυντή 
του ∆ιεθνούς Νοµισµατικού Ταµείου κ. Jacques de Larosière να διερευνήσει τις αιτίες που 
οδήγησαν στη χρηµατοπιστωτική κρίση και να υποβάλει προτάσεις για τη βελτίωση του 
εποπτικού και ρυθµιστικού πλαισίου του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος στα κράτη – 
µέλη της Ένωσης µε στόχο την αποτροπή ανάλογων κρίσεων στο µέλλον. 
 Η έκθεση παραδόθηκε στα τέλη Φεβρουαρίου του 2009 και ως βασικά αίτια της 
κρίσης εντόπισε κυρίως τα εξής : 
• Την ανεπαρκή αντιµετώπιση του κινδύνου ρευστότητας ων αγορών. 
• Τη µη ορθή αποτύπωση και τιµολόγηση του κινδύνου σύνθετων προϊόντων. 
• Τις χαµηλές κεφαλαιακές απαιτήσεις του χαρτοφυλακίου συναλλαγών. 
• Την ανεπάρκεια στα συστήµατα διαχείρισης κινδύνων όσον αφορά τη σύνδεσή 
τους µε τις αµοιβές των διευθυντικών στελεχών και την εταιρική διακυβέρνηση. 
• Την υπερκυκλικότητα που ενδεχοµένως δηµιουργούν ορισµένες διατάξεις του 
πλαισίου “ Βασιλεία ΙΙ “. 
• Την υψηλή πιστωτική επέκταση, που δεν υποστηριζόταν επαρκώς από καλής 
ποιότητας ίδια κεφάλαια. 
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 Η τελική έκθεση την οποία παρουσίασε η οµάδα de Larosière στις 25 Φεβρουαρίου 
2009 παραθέτει µια ισορροπηµένη και ρεαλιστική εικόνα ενός νέου συστήµατος 
ευρωπαϊκής χρηµατοπιστωτικής εποπτείας. Επίκεντρο των προτάσεών της αποτελεί η 
ενίσχυση της συνεργασίας και του συντονισµού µεταξύ των εθνικών εποπτικών αρχών 
µέσω, µεταξύ άλλων, της δηµιουργίας νέων ευρωπαϊκών εποπτικών αρχών και, για πρώτη 
φορά, ενός φορέα σε ευρωπαϊκό επίπεδο επιφορτισµένου µε την παρακολούθηση του 
κινδύνου για ολόκληρο το χρηµατοπιστωτικό σύστηµα. 
 Στην ανακοίνωση «Η υλοποίηση της ευρωπαϊκής ανάκαµψης» της 4ης Μαρτίου 
2009, η Επιτροπή επικρότησε και υποστήριξε τον βασικό προσανατολισµό των 
συστάσεων αυτών. Στηριζόµενη τις συστάσεις της έκθεσης de Larosière, η ανακοίνωση 
καθορίζει ένα σχέδιο δράσης για την αναµόρφωση του τρόπου µε τον οποίο ρυθµίζονται 
και εποπτεύονται οι χρηµατοπιστωτικές αγορές. Η Επιτροπή έχει ήδη λάβει σειρά µέτρων 
για την υλοποίηση της κανονιστικής µεταρρύθµισης, µεταξύ των οποίων συγκαταλέγονται 
σηµαντικές πρωτοβουλίες για τα εναλλακτικά επενδυτικά κεφάλαια, 
συµπεριλαµβανοµένων των κεφαλαίων αντιστάθµισης κινδύνου, και τις αποδοχές των 
διευθυντικών στελεχών. 
 ∆εδοµένης της επείγουσας ανάγκης για παράλληλη δράση στον τοµέα της 
εποπτείας, η Επιτροπή πρότεινε συντοµότερο χρονοδιάγραµµα για την υλοποίηση της 
µεταρρύθµισης της χρηµατοπιστωτικής εποπτείας στην ΕΕ. Οι συζητήσεις στο Ευρωπαϊκό 
Συµβούλιο, στο Συµβούλιο και στο Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο, καθώς και η δηµόσια 
διαβούλευση, κατέδειξαν ευρεία συναίνεση αναφορικά µε την ανάγκη µεταρρύθµισης και 
τους στόχους που πρέπει να επιτευχθούν σε συµφωνία µε την έκθεση de Larosière και τις 
προτάσεις της Επιτροπής για τη συνέχεια που πρέπει να δοθεί. 
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2.15.2.Ένα νέο Εποπτικό πλαίσιο για την ΕΕ 
 Σύµφωνα µε την ανακοίνωση της 4ης Μαρτίου 2009, η Επιτροπή θα προτείνει το 
ενισχυµένο ευρωπαϊκό πλαίσιο χρηµατοπιστωτικής εποπτείας να αποτελείται από δύο 
νέους πυλώνες: 
 
 
1) Ένα Ευρωπαϊκό Συµβούλιο Συστηµικού Κινδύνου (ΕΣΣΚ), το οποίο θα 
παρακολουθεί και θα εκτιµά τις δυνητικές απειλές στην χρηµατοπιστωτική σταθερότητα 
που απορρέουν από µακροοικονοµικές εξελίξεις και από εξελίξεις εντός του 
χρηµατοπιστωτικού συστήµατος συνολικά («µακροπροληπτική εποπτεία»). Προς το 
σκοπό αυτό, το ΕΣΣΚ θα παρέχει έγκαιρες προειδοποιήσεις για διαφαινόµενους 
συστηµικούς κινδύνους και, όπου είναι αναγκαίο, θα εκδίδει συστάσεις για την λήψη 
µέτρων προκειµένου να αντιµετωπισθούν οι κίνδυνοι αυτοί. Η δηµιουργία του ΕΣΣΚ θα 
αντιµετωπίσει µια από τις βασικές αδυναµίες που αναδείχθηκαν λόγω της κρίσης και 
αφορούν την τρωτότητα του χρηµατοπιστωτικού συστήµατος σε διασυνδεδεµένους, 
πολύπλοκους, κλαδικούς και διακλαδικούς συστηµικούς κινδύνους.  
 Για την αποτελεσµατική εκτέλεση της αποστολής του, το ΕΣΣΚ θα έχει τα 
ακόλουθα καθήκοντα:  
• Θα συλλέγει και θα αξιολογεί όλη την απαραίτητη πληροφόρηση που αφορά την 
αποστολή του. 
• Θα προσδιορίζει και θα ιεραρχεί τους συστηµικούς κινδύνους. 
• Θα εκδίδει προειδοποιήσεις για συστηµικούς κινδύνους. 
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• Θα εκδίδει συστάσεις για ενδεδειγµένες ενέργειες όπου κρίνεται αναγκαίο. 
• Θα παρακολουθεί την εξέλιξη των συστάσεων και των προειδοποιήσεων που θα 
έχει εκδώσει. 
• Θα συνεργάζεται µε το ΕΣΧΕ και θα παρέχει στις τρείς εποπτικές αρχές του 
πληροφόρηση σχετικά µε τους συστηµικούς κινδύνους. 
• Θα συνεργάζεται µε διεθνείς οργανισµούς και ιδιαίτερα µε το ∆ΝΤ και το 
Συµβούλιο Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας, καθώς και µε σχετικά όργανα τρίτων 
κρατών για θέµατα που αφορούν µακροπροληπτική εποπτεία. 
Σύνθεση του Ευρωπαϊκού Συµβουλίου Συστηµικού Κινδύνου (ΕΣΣΚ) 
– Ο πρόεδρος: Ο πρόεδρος της ΕΚΤ· 
– Ο αντιπρόεδρος (εκλέγεται από τα µέλη του ΕΣΣΚ)· 
– Οι διοικητές των 27 εθνικών κεντρικών τραπεζών· 
– Ο αντιπρόεδρος της ΕΚΤ· 
– Οι πρόεδροι των τριών ευρωπαϊκών εποπτικών αρχών· 
– Το µέλος της Ευρωπαϊκής Επιτροπής. 
Παρατηρητές: 
 - Ένας αντιπρόσωπος των εθνικών εποπτικών αρχών, που συνοδεύει τον  διοικητή 
της κεντρικής τράπεζας, σύµφωνα µε τον τύπο 1+1· 
 -  Ο πρόεδρος της Ο∆Ε. 
 
Λειτουργία του ΕΣΣΚ 
 Το ΕΣΣΚ δεν θα διαθέτει νοµικά δεσµευτικές εξουσίες. Ωστόσο, το ΕΣΣΚ θα 
αναµένεται να ασκεί σηµαντική επιρροή στους αποδέκτες των 
προειδοποιήσεων/συστάσεων µέσω της υψηλής ποιότητας των αναλύσεών του και της 
συµµετοχής στις εργασίες του όλων των διοικητών των κεντρικών τραπεζών και των 
εποπτικών αρχών της ΕΕ και της Επιτροπής. Οι αποδέκτες των προειδοποιήσεων και 
συστάσεων θα αναµένεται άρα να λαµβάνουν σχετικά µέτρα, εκτός εάν η απουσία µέτρων 
µπορεί να αιτιολογηθεί καταλλήλως. 
 Οι κεντρικές τράπεζες θα αναλάβουν ηγετικό ρόλο στη µακροπροληπτική 
εποπτεία. Οι κύριες αρµοδιότητες των κεντρικών τραπεζών συνδέονται µε τη διατήρηση 
της νοµισµατικής και χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας. ∆εδοµένου ότι η διαφύλαξη της 
χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας αποτελεί ουσιαστική ευθύνη των κεντρικών τραπεζών, 
η Επιτροπή θα προτείνει να συµπεριληφθούν στο ΕΣΣΚ οι διοικητές των κεντρικών 
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τραπεζών των 27 κρατών µελών και ο πρόεδρος της ΕΚΤ. Η συµµετοχή στο ΕΣΣΚ δεν θα 
θίξει οιεσδήποτε υφιστάµενες αρµοδιότητες χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας. 
Συγκεκριµένα, το ΕΣΣΚ θα αποτελείται από: 
1. Το Γενικό Συµβούλιο, το οποίο είναι το όργανο λήψεως αποφάσεων και του 
οποίου µέλη µε δικαίωµα ψήφου θα είναι: ο Πρόεδρος της ΕΚΤ, οι διοικητές των 
Κεντρικών Τραπεζών της ΕΕ, οι πρόεδροι των τριών επιτροπών του Ευρωπαϊκού 
Συστήµατος Χρηµατοπιστωτικής Εποπτείας και ένα µέλος της Ευρωπαικής Επιτροπής. Ο 
πρόεδρος του ΕΣΣΚ θα εκλέγεται για θητεία 5 ετών µεταξύ των µελών του Γενικού 
Συµβουλίου του ΕΣΣΚ τα οποία είναι και µέλη του Γενικού Συµβουλίου της ΕΚΤ. Έτσι, ο 
πρόεδρος του ΕΣΣΚ θα προέρχεται πάντοτε από κεντρική τράπεζα. Τόσο ο τρόπος 
επιλογής του προέδρου, όσο και η σύνθεση του Γενικού Συµβουλίου του ΕΣΣΚ 
αποτυπώνουν τον ενισχυµένο ρόλο που έχουν οι κεντρικές τράπεζες. 
2. Τη Συντονιστική Επιτροπή, υπεύθυνη για την προετοιµασία των θεµάτων τα 
οποία θα εξετάζει το Γενικό Συµβούλιο. 
3.  Τη Γραµµατεία, η οποία θα παρέχει γραµµατειακή, υλικοτεχνική και διοικητική 
υποστήριξη προς το Γενικό Συµβούλιο και η λειτουργία της οποίας, µε βάση ειδική 
Οδηγία, ανατίθεται στην ΕΚΤ. 
4. Την Τεχνική Επιτροπή Εµπειρογνωµόνων, η οποία θα εξετάζει µετά από αίτηµα 
του Γενικού Συµβουλίου ειδικά τεχνικά θέµατα. 
2) Ένα Ευρωπαϊκό Σύστηµα Χρηµατοπιστωτικής Εποπτείας (ΕΣΧΕ) το οποίο θα 
έχει τη µορφή ενός εύρωστου δικτύου εθνικών εποπτικών αρχών που θα λειτουργεί 
παράλληλα µε τις Ευρωπαϊκές Εποπτικές Αρχές (ΕΕΑ) για τη διαφύλαξη της 
χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας σε επίπεδο µεµονωµένων χρηµατοπιστωτικών 
επιχειρήσεων και για την προστασία των καταναλωτών χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών 
(«µικροπροληπτική εποπτεία»). Το νέο ευρωπαϊκό δίκτυο θα βασισθεί στον επιµερισµό 
και την αµοιβαία ενίσχυση των αρµοδιοτήτων, συνδυάζοντας την εποπτεία των 
επιχειρήσεων σε εθνική βάση µε τη συγκέντρωση ειδικών καθηκόντων σε ευρωπαϊκό 
επίπεδο, προκειµένου να προκύψουν εναρµονισµένοι κανόνες καθώς και συνεκτική 
εποπτική πρακτική και εφαρµογή. Το δίκτυο αυτό πρέπει να βασίζεται στις αρχές της 
σύµπραξης, της ευελιξίας και της επικουρικότητας. Θα στοχεύει στην ενδυνάµωση της 
εµπιστοσύνης µεταξύ εθνικών εποπτικών αρχών µε την εξασφάλιση, µεταξύ άλλων, ότι οι 
εποπτικές αρχές της χώρας υποδοχής συµµετέχουν ενεργά στον καθορισµό πολιτικών που 
συνδέονται µε την χρηµατοπιστωτική σταθερότητα και την προστασία των καταναλωτών, 
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επιτρέποντας µε τον τρόπο αυτό την αποτελεσµατικότερη αντιµετώπιση των 
διασυνοριακών κινδύνων. 
 Το ΕΣΧΕ θα αποτελείται από τρείς Εποπτικές Αρχές, οι οποίοι θα καλύπτουν τους 
τοµείς α) των τραπεζών β) των κεφαλαιαγορών γ) των ασφαλιστικών εταιρειών και 
ταµείων. Συγκεκριµένα, θα αποτελείται από:   
• την Ευρωπαϊκή Τραπεζική Αρχή (European Banking Authority – ΕΒΑ), που 
θα προκύψει από την αναβάθµιση της Επιτροπής Ευρωπαϊκών Ρυθµιστικών Αρχών 
Τραπεζικής Εποπτείας (Committee of European Banking Supervisors – CEBS), 
• την Ευρωπαϊκή Αρχή Κινητών Αξιών European Securities Authority – 
ΕSMA), που θα προκύψει από την αναβάθµιση της Επιτροπής Ευρωπαϊκών Ρυθµιστικών 
Αρχών των Αγορών Κινητών Αξιών (Committee of European Securities Regulators – 
CESR) και 
• την Ευρωπαϊκή Ασφαλιστική Αρχή (Εuropean Insurance Authority – 
EIOPA), που θα προκύψει από την αναβάθµιση της Επιτροπής Ευρωπαϊκών Εποπτικών 
Αρχών Ασφαλίσεων και Επαγγελµατικών Συντάξεων (Committee of European Insurance 
and Occupational Pensions Supervisors – CEIOPS). 
 Οι νέες αυτές Ευρωπαϊκές Εποπτικές Αρχές θα αναλάβουν το έργο των σηµερινών 
επιτροπών εποπτικών αρχών, πλην όµως θα διαθέτουν επιπλέον αυξηµένες αρµοδιότητες, 
καθορισµένες νοµικές εξουσίες και µεγαλύτερο κύρος. Θα συµβάλλουν επίσης στην 
ανάπτυξη ενιαίας δέσµης εναρµονισµένων κανόνων, στη βελτίωση της εποπτείας 
διασυνοριακών ιδρυµάτων µε την ανάπτυξη κοινών εποπτικών απαιτήσεων και 
προσεγγίσεων και θα βοηθήσουν στον διακανονισµό πιθανών διαφορών µεταξύ εθνικών 
εποπτικών αρχών. 
Λειτουργίες του ΕΣΧΕ 
1. Εξασφάλιση ενιαίας δέσµης εναρµονισµένων κανόνων. 
2. Εξασφάλιση συνεκτικής εφαρµογής των κανόνων της ΕΕ. 
3. Εξασφάλιση κοινής εποπτικής νοοτροπίας και συνεκτικών εποπτικών 
πρακτικών. 
4. Πλήρεις εποπτικές εξουσίες για ορισµένες ειδικές οντότητες. 
5. Εξασφάλιση συντονισµένης απάντησης σε περιπτώσεις κρίσης. 
6. Συλλογή µικροπροληπτικών  πληροφοριών. 
7. Ανάληψη διεθνούς ρόλου. 
8. ∆ιασφαλίσεις. 
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 Σύνθεση και επιχειρησιακή δοµή του ΕΣΧΕ 
 Σύµφωνα µε την έκθεση de Larosière προτείνεται η προαναφερθείσα προσέγγιση 
του δικτύου στην εποπτεία, µε τις νέες εποπτικές αρχές να συνεργάζονται µε τις εθνικές 
εποπτικές αρχές, σε αντίθεση µε λύσεις όπως είναι η πλήρης συγκέντρωση της εποπτείας 
σε επίπεδο ΕΕ, για την οποία δεν υπάρχει συναίνεση. 
 Στο πλαίσιο της προτεινόµενης διάρθρωσης, η διακλαδική συνεργασία θα είναι 
ωστόσο θεµελιώδης ώστε να αντικατοπτρίζει τις σχετικές τάσεις και την πραγµατικότητα 
της αγοράς. Στο βαθµό που θα συνεχισθεί η σύγκλιση µεταξύ των κλάδων, οι τρεις 
Ευρωπαϊκές Εποπτικές Αρχές και ο εκπρόσωπος της Επιτροπής θα χρειαστεί όλο και 
περισσότερο να αξιολογούν τα αντίστοιχα κλαδικά καθεστώτα προκειµένου να εντοπίζουν 
κοινές αρχές και να κατανοούν τις πιθανές διαφορές. Είναι συνεπώς σκόπιµο να 
ενσωµατωθεί επίσηµα στη δοµή µια συντονιστική επιτροπή προκειµένου να εξασφαλίσει 
την αµοιβαία κατανόηση, τη συνεργασία και συνεκτικές εποπτικές προσεγγίσεις µεταξύ 
των τριών νέων Ευρωπαϊκών Εποπτικών Αρχών κατά την αντιµετώπιση των διακλαδικών 
προκλήσεων, συµπεριλαµβανοµένων των χρηµατοπιστωτικών οµίλων ετερογενών 
δραστηριοτήτων, και για την εξασφάλιση ισότιµων όρων. Επιπλέον, κάθε Ευρωπαϊκή 
Εποπτική Αρχή πρέπει να έχει τη δυνατότητα να συµµετέχει σε συνεδριάσεις άλλων 
Ευρωπαϊκών Εποπτικών Αρχών ως παρατηρητής. 
 
Σύνθεση του ΕΣΧΕ  
- Συντονιστική επιτροπή: Αντιπρόσωποι των τριών Ευρωπαϊκών Εποπτικών Αρχών και 
της Επιτροπής. 
-Τρεις Ευρωπαϊκές Εποπτικές Αρχές [η Ευρωπαϊκή Αρχή για τις Τράπεζες (ΕΒΑ), 
η Ευρωπαϊκή Αρχή Ασφαλίσεων και Επαγγελµατικών Συντάξεων (EIOPA) και η 
Ευρωπαϊκή Αρχή Κινητών Αξιών (ESA)]: α)Συµβούλιο εποπτών κάθε Ευρωπαϊκής 
Εποπτικής β) ∆ιοικητικό συµβούλιο κάθε Ευρωπαϊκής Εποπτικής Αρχής. 
 
- Εθνικές εποπτικές αρχές 
 Ιδιαίτερα κρίσιµη είναι η διασφάλιση της ανεξαρτησίας των εν λόγω Ευρωπαϊκών 
Εποπτικών Αρχών. Απαιτείται ο µεγαλύτερος δυνατός βαθµός ανεξαρτησίας τους έναντι 
των εθνικών αρχών – πλην των εποπτικών αρχών – και έναντι των ευρωπαϊκών θεσµικών 
οργάνων, τα οποία δεν πρέπει να επεµβαίνουν στις αποφάσεις των Ευρωπαϊκών 
Εποπτικών Αρχών. Οι Ευρωπαϊκές Εποπτικές Αρχές υποχρεούνται, ωστόσο, σε πλήρη 
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λογοδοσία απέναντι στο Συµβούλιο, στο Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο και στην Επιτροπή. Η 
διαφάνεια θα αποτελέσει βασικό εργαλείο στο πλαίσιο αυτό και οι Ευρωπαϊκές Εποπτικές 
Αρχές θα πρέπει να αναφέρονται επισήµως στα ευρωπαϊκά θεσµικά όργανα σε τακτική 
βάση (π.χ., τουλάχιστον κάθε εξάµηνο). 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 3ο 
 
Ο ΡΟΛΟΣ ΤΗΣ ΤΡΑΠΕΖΑΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΟΣ ΣΤΗΝ 
ΑΝΤΙΜΕΤΩΠΙΣΗ ΤΗΣ ΚΡΙΣΗΣ ΤΗΣ ΕΛΛΗΝΙΚΗΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΑΣ 
 
3.1.Εισαγωγικές Παρατηρήσεις 
 
Η παγκόσµια οικονοµική κρίση δεν άφησε ανεπηρέαστη την ελληνική οικονοµία. 
Οι επιπτώσεις µάλιστα ήταν τόσο σφοδρές που αναγκάστηκε η ελληνική κυβέρνηση να 
λάβει µία σειρά µέτρων. Στο παρόν κεφάλαιο θα γίνει αναφορά στην αντιµετώπιση της 
κρίσης της ελληνικής οικονοµίας και στον ρόλο που θα διαδραµατίσει η Τράπεζα της 
Ελλάδος στην διαδικασία αυτή, ως µέλος του Ευρωπαϊκού Συστήµατος Κεντρικών 
Τραπεζών. Επίσης, θα γίνει αναφορά στο Ταµείο Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας και 
στα αποτελέσµατα των πρόσφατων ασκήσεων προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων που 
έγιναν σε πανευρωπαϊκό επίπεδο. 
 Η δηµοσιονοµική κρίση, που εκδηλώθηκε στην Ελλάδα στο τέλος του 2009 και 
εντάθηκε τους πρώτους µήνες του 2010, οδήγησε το Μάιο του 2010 στην προσφυγή της 
χώρας στο µηχανισµό στήριξης από την Ευρωπαϊκή Ένωση και το ∆ιεθνές Νοµισµατικό 
Ταµείο. Οι δηµοσιονοµικές εξελίξεις είχαν αντίκτυπο και στο τραπεζικό σύστηµα, του 
οποίου η πιστοληπτική ικανότητα υποβαθµίστηκε ως αποτέλεσµα της αντίστοιχης 
υποβάθµισης του Ελληνικού ∆ηµοσίου, γεγονός που δυσχέρανε την άντληση ρευστότητας 
εκ µέρους των τραπεζών. Η πίεση που ασκήθηκε στη ρευστότητα των ελληνικών 
τραπεζών και των οµίλων τους απεικονίστηκε και στη µικρή επιδείνωση που εµφάνισαν οι 
εποπτικοί δείκτες ρευστότητας και ο λόγος δανείων προς καταθέσεις. Η ελληνική 
κυβέρνηση, µε στόχο την ενίσχυση της δυνατότητας των τραπεζών να κάνουν χρήση των 
ευχερειών αναχρηµατοδότησης από το Ευρωσύστηµα, παράτεινε, µε έγκριση της 
Ευρωπαϊκής Επιτροπής, αρχικά µέχρι τις 30 Ιουνίου 2010 και στη συνέχεια µέχρι τις 31 
∆εκεµβρίου 2010, τη δυνατότητα χρήσης των µη διατεθέντων πόρων από τα µέτρα 
ενίσχυσης της ρευστότητας του Ν. 3723/2008.18 Επιπλέον, µε τον Ν. 3845/2010 επεξέτεινε 
το σκέλος των εγγυήσεων τραπεζικών οµολόγων κατά 15 δις. ευρώ (επιπλέον των 15 δις. 
ευρώ που προβλέπονταν αρχικά στον Ν. 3723/2008). Στο πλαίσιο αυτό, οι ελληνικές 
τράπεζες το πρώτο εξάµηνο του 2010 εξέδωσαν οµόλογα µε την εγγύηση του Ελληνικού 
                                                 
18
 Τράπεζα της Ελλάδος. 2010. Έκθεση για τη χρηµατοπιστωτική σταθερότητα. Ιούλιος 2010. 
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∆ηµοσίου αξίας 26,8 δις. ευρώ και έλαβαν ειδικά οµόλογα του Ελληνικού ∆ηµοσίου αξίας 
3,1 δις. ευρώ. 
 
3.2. Μέτρα της ΕΚΤ για την αντιµετώπιση της κρίσης 
 
Η πρόσβαση των ελληνικών τραπεζών σε ρευστότητα διευκολύνθηκε επιπλέον και 
από µια σειρά ενεργειών της ΕΚΤ. Η ΕΚΤ αποφάσισε στις 3.5.2010 να αποδέχεται ως 
ενέχυρο στις πράξεις αναχρηµατοδότησης του Ευρωσυστήµατος όλα τα οµόλογα του 
Ελληνικού ∆ηµοσίου, καθώς και τα οµόλογα που φέρουν την εγγύηση του Ελληνικού 
∆ηµοσίου, ανεξαρτήτως της πιστοληπτικής τους αξιολόγησης. Επίσης, στις 10 Μαΐου 
2010 αποφάσισε την έναρξη προγράµµατος αγορών κρατικών και εταιρικών οµολόγων της 
ζώνης του ευρώ, ώστε να αποκαταστήσει τη ρευστότητα στις αγορές αυτές και την 
αποτελεσµατική λειτουργία του µηχανισµού µετάδοσης της νοµισµατικής πολιτικής. 
Επίσης αποφάσισε την εκ νέου διενέργεια στις 13 Μαΐου δηµοπρασίας για την παροχή 
εξαµηνιαίας ρευστότητας, επανάφερε το καθεστώς πλήρους κάλυψης στις δηµοπρασίες 
για την παροχή τριµηνιαίας ρευστότητας της 26ης Μαΐου και της 30ής Ιουνίου 2010 και 
επανενεργοποίησε την παροχή ρευστότητας σε δολάρια ΗΠΑ. 
 
3.3.Ταµείο Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας (ΤΧΣ) 
 
Η Τράπεζα της Ελλάδος και η ελληνική κυβέρνηση θέτουν σε εφαρµογή ένα νέο 
δίκτυ ασφαλείας µε στόχο τη διασφάλιση ενός υγιούς επιπέδου κεφαλαίου για τις τράπεζες 
και κατά συνέπεια τη βελτίωση των συνθηκών ώστε να στηριχθεί η πραγµατική 
οικονοµία. Προβλέποντας ότι οι τράπεζες µπορεί να υποστούν περαιτέρω δυσµενείς 
επιπτώσεις στην κερδοφορία τους, γεγονός που µπορεί να επηρεάσει την κεφαλαιακή τους 
θέση, η κυβέρνηση θέσπισε τον Ιούνιο ου 2010, µέσω συγκεκριµένης νοµοθεσίας και µετά 
από διαβούλευση µε το ∆ΝΤ, την Ευρωπαϊκή Επιτροπή και την ΕΚΤ, ένα πλήρως 
ανεξάρτητο Ταµείο Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας (ΤΧΣ). Οι υπεύθυνοι για τις 
αποφάσεις του ΤΧΣ θα είναι ανεξάρτητα άτοµα µε αναγνωρισµένο κύρος στα 
χρηµατοπιστωτικά θέµατα, οι οποίοι θα διορίζονται από την κυβέρνηση και το ∆ιοικητή 
της Τράπεζας της Ελλάδος (ο οποίος θα έχει την ευθύνη των περισσοτέρων διορισµών). Ο 
ρόλος του ΤΧΣ αναµένεται να αναδειχθεί µετά τα stress tests, στα οποία θα υποβληθούν οι 
ελληνικές τράπεζες το φθινόπωρο του 2010. Ο ρόλος της Τράπεζας της Ελλάδος στην 
διαδικασία αυτή θα είναι σηµαντικός. Σχετικά, µε την δηµιουργία του ΤΧΣ, υπογράφηκε 
 107 
σχετικό Μνηµόνιο Οικονοµικής και Χρηµατοοικονοµικής Πολιτικής µεταξύ της  
ελληνικής κυβέρνησης και της  Τράπεζας της Ελλάδος, µε την Ευρωπαϊκή Ένωση, την 
ΕΚΤ και το ∆ΝΤ. Σκοπός του ΤΧΣ είναι να συµβάλλει στη διατήρηση της 
χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας στην Ελλάδα µε τη χορήγηση ιδίων κεφαλαίων σε 
περίπτωση που ελληνικά πιστωτικά ιδρύµατα δεν έχουν ή αναµένεται ότι στο µέλλον δεν 
θα έχουν τα ελάχιστα ίδια κεφάλαια, όπως αυτά ορίζονται από την αρµόδια εποπτική 
αρχή, την Τράπεζα της Ελλάδος, και δεν µπορεί να βρεθεί άλλη λύση στηριζόµενη από 
την ιδιωτική πρωτοβουλία.  
Το ΤΧΣ ιδρύθηκε µε τον Ν. 3864/2010, ως νοµικό πρόσωπο ιδιωτικού δικαίου, θα 
είναι ανεξάρτητο από κάθε εξωτερική επιρροή και η διάρκειά του θα είναι 7 έτη (έως τις 
30 Ιουνίου 2017). Το ΤΧΣ θα χρηµατοδοτηθεί µε 10 δις. ευρώ από την ελληνική 
κυβέρνηση µε πόρους προερχόµενους από το µηχανισµό στήριξης της ελληνικής 
οικονοµίας από τα κράτη-µέλη της ζώνης του ευρώ και το ∆ιεθνές Νοµισµατικό Ταµείο. 
Το ΤΧΣ θα διοικείται από επταµελές ∆ιοικητικό Συµβούλιο, αποτελούµενο από τον 
Πρόεδρο και δύο (2) Αντιπροέδρους (εκτελεστικά µέλη), καθώς και τέσσερα (4) µη 
εκτελεστικά µέλη. Ο Πρόεδρος, οι Αντιπρόεδροι και δύο (2) µη εκτελεστικά µέλη του ∆.Σ. 
επιλέγονται από τον ∆ιοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος ύστερα από δηµόσια πρόσκληση 
εκδήλωσης ενδιαφέροντος, µεταξύ ανεπίληπτων προσώπων εγνωσµένου κύρους και 
εµπειρίας σε τραπεζικά και χρηµατοπιστωτικά θέµατα, καθώς και θέµατα ελεγκτικής 
λογιστικής. Τις θέσεις των υπολοίπων δύο (2) µη εκτελεστικών µελών του ∆.Σ. 
συµπληρώνουν, ως εκ της θέσης τους (ex officio), ο Γενικός Γραµµατέας του Υπουργείου 
Οικονοµικών και ο ∆ιευθυντής της ∆ιεύθυνσης Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας της 
Τράπεζας της Ελλάδος. Ο διορισµός και των επτά (7) µελών του ∆.Σ. γίνεται µε απόφαση 
του Υπουργού Οικονοµικών κατόπιν εισηγήσεως του ∆ιοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος 
για πενταετή θητεία, ανανεώσιµη µέχρι 30.6.2017. Στις συνεδριάσεις του ∆.Σ. θα 
συµµετέχουν ως παρατηρητές χωρίς δικαίωµα ψήφου ένας εκπρόσωπος της Ευρωπαϊκής 
Επιτροπής και ένας της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας, οριζόµενοι, µαζί µε τους 
αναπληρωτές τους, από τα οικεία όργανα. 
Οι δραστηριότητες του ΤΧΣ θα ελέγχονται από εξωτερικούς ελεγκτές, ενώ το ∆.Σ. 
του θα υποβάλλει ανά εξάµηνο ειδική έκθεση στη Βουλή των Ελλήνων, την οποία θα 
κοινοποιεί στον Υπουργό Οικονοµικών, τον ∆ιοικητή της Τράπεζας της Ελλάδος, την 
Ευρωπαϊκή Επιτροπή, την ΕΚΤ και το ∆ΝΤ. 
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3.3.1. Προϋποθέσεις ενεργοποίησης του ΤΧΣ 
 
Η υποβολή αιτήµατος για κεφαλαιακή ενίσχυση από το ΤΧΣ µπορεί να γίνει είτε 
µε πρωτοβουλία του ίδιου του πιστωτικού ιδρύµατος είτε µετά από υπόδειξη της Τράπεζας 
της Ελλάδος και µόνο αν συντρέχουν συγκεκριµένες προϋποθέσεις. Ένα πιστωτικό 
ίδρυµα, το οποίο πληρεί τις υποχρεώσεις κεφαλαιακής επάρκειας, µπορεί να υποβάλει 
αίτηµα στο ΤΧΣ για κεφαλαιακή ενίσχυση, κατόπιν υπόδειξης της Τράπεζας της Ελλάδος 
ή µε δική του πρωτοβουλία, η οποία µπορεί να τύχει της υποστήριξης της Τράπεζας της 
Ελλάδος εφόσον, σε κάθε περίπτωση, συντρέχουν οι ακόλουθες προϋποθέσεις: 
(α) Εκτιµάται ότι υφίσταται βάσιµος κίνδυνος ως προς τη δυνατότητα του 
πιστωτικού ιδρύµατος να συνεχίσει να τηρεί τις υποχρεώσεις κεφαλαιακής επάρκειας. 
(β) Έχουν αποβεί άκαρπες οι προσπάθειες του πιστωτικού ιδρύµατος να αυξήσει τα 
ίδια κεφάλαιά του µε τη συµµετοχή των υφιστάµενων ή νέων µετόχων. 
Επιπροσθέτως, η Τράπεζα της Ελλάδος µπορεί να υποδείξει σε πιστωτικό ίδρυµα 
την υποβολή αιτήµατος στο ΤΧΣ για κεφαλαιακή ενίσχυση, εφόσον το πιστωτικό ίδρυµα 
δεν πληρεί τις υποχρεώσεις κεφαλαιακής επάρκειας και παράλληλα έχουν αποβεί άκαρπες 
οι προσπάθειες του πιστωτικού ιδρύµατος να αυξήσει τα ίδια κεφάλαιά του µε τη 
συµµετοχή των υφιστάµενων ή νέων µετόχων. 
Το αίτηµα του πιστωτικού ιδρύµατος προς το ΤΧΣ για την κεφαλαιακή του 
ενίσχυση θα πρέπει απαραιτήτως να συνοδεύεται από: 
(α) Επιχειρησιακό σχέδιο, στο οποίο θα στοιχειοθετείται το ύψος της αναγκαίας 
κεφαλαιακής ενίσχυσης και θα περιγράφονται αναλυτικά τα µέτρα τα οποία προτίθεται να 
λάβει το πιστωτικό ίδρυµα, ώστε να επιτευχθεί το συντοµότερο δυνατόν η διασφάλιση και 
ενίσχυση της φερεγγυότητάς του, µέσω αύξησης κεφαλαίου ή/και αποκατάστασης της 
κερδοφορίας του, µέσω µείωσης εξόδων ή κινδύνων, µέσω στήριξης από άλλες εταιρείες 
του οµίλου κ.λπ. Στο σχέδιο θα µπορούν να περιληφθούν και πιθανές προοπτικές 
συγχώνευσης ή απορρόφησης ή µεταβίβασης δραστηριοτήτων ή µονάδων του σε άλλο 
πιστωτικό ίδρυµα ή χρηµατοπιστωτικό οργανισµό. 
(β) Λεπτοµερές χρονοδιάγραµµα εφαρµογής των µέτρων, µε ρητή αναφορά στο 
χρόνο κατά τον οποίο το πιστωτικό ίδρυµα εκτιµά ότι θα µπορέσει να προβεί σε πιθανή 
εξαγορά των προνοµιούχων µετοχών. 
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Το ΤΧΣ, κατόπιν διαβούλευσης µε την Τράπεζα της Ελλάδος ή εισήγησης της 
τελευταίας εντός δέκα (10) ηµερών από την υποβολή του επιχειρησιακού σχεδίου µπορεί 
να προτείνει τροποποιήσεις, οι οποίες θα πρέπει να υιοθετηθούν από το πιστωτικό ίδρυµα 
εντός δέκα (10) ηµερών. Εφόσον το ΤΧΣ κρίνει το τροποποιηµένο σχέδιο βιώσιµο, 
αποφασίζει, κατόπιν διαβούλευσης µε την Τράπεζα της Ελλάδος ή εισήγησης της 
τελευταίας, τη χορήγηση κεφαλαιακής ενίσχυσης, τηρουµένων σε κάθε περίπτωση της 
νοµοθεσίας της ΕΕ περί κρατικών ενισχύσεων και των ακολουθούµενων πρακτικών της 
Ευρωπαϊκής Επιτροπής. Το ύψος της κεφαλαιακής ενίσχυσης αποφασίζεται από το ΤΧΣ, 
κατόπιν εισήγησης της Τράπεζας της Ελλάδος. 
Στη συνέχεια το ΤΧΣ και το πιστωτικό ίδρυµα οφείλουν να εκπονήσουν από 
κοινού λεπτοµερές σχέδιο αναδιάρθρωσης ή να τροποποιήσουν σχέδιο που έχει υποβληθεί 
στην Ευρωπαϊκή Επιτροπή. Εντός έξι (6) µηνών από τη χορήγηση της κεφαλαιακής 
ενίσχυσης, το σχέδιο αναδιάρθρωσης θα πρέπει να υποβληθεί προς έγκριση από το 
Υπουργείο Οικονοµικών στην Ευρωπαϊκή Επιτροπή. Η υλοποίηση του σχεδίου 
αναδιάρθρωσης δεν θα πρέπει να υπερβαίνει τα τρία (3) έτη. Παράταση του χρόνου 
υλοποίησης, µέχρι δύο (2) κατ’ ανώτατο έτη, µπορεί να δοθεί µε απόφαση του ΤΧΣ, 
κατόπιν διαβούλευσης µε την Τράπεζα της Ελλάδος και αφού τηρηθεί η προαναφερθείσα 
διαδικασία και υπό την έγκριση της Ευρωπαϊκής Επιτροπής. Το ΤΧΣ θα παρακολουθεί και 
θα αξιολογεί την εφαρµογή του σχεδίου αναδιάρθρωσης και οφείλει περαιτέρω να παρέχει 
στο Υπουργείο Οικονοµικών κάθε αναγκαία πληροφόρηση και στοιχείο, προκειµένου να 
ανταποκρίνεται στις υποχρεώσεις ενηµέρωσης προς την Ευρωπαϊκή Επιτροπή. 
3.3.2. Περιορισµοί για το Πιστωτικό Ίδρυµα 
 
Για όσο χρονικό διάστηµα το πιστωτικό ίδρυµα έχει ενισχυθεί κεφαλαιακά από το 
ΤΧΣ: 
α) Η διανοµή µερισµάτων στους µετόχους του υπόκειται στη διάταξη του άρθ. 1 
παρ. 3 του Ν.3723/2008, δηλαδή δεν µπορούν να διανείµουν ποσοστό µεγαλύτερο από το 
35% των µετά φόρους κερδών τους. 
β) Οι αποδοχές του Προέδρου, του ∆ιευθύνοντος Συµβούλου και των λοιπών 
µελών του ∆ιοικητικού Συµβουλίου, καθώς και των γενικών διευθυντών και των 
αναπληρωτών τους, δεν µπορούν να υπερβαίνουν το σύνολο των αποδοχών του ∆ιοικητή 
της Τράπεζας της Ελλάδος. Επιπλέον, οι πάσης φύσης πρόσθετες απολαβές (bonus) των 
ίδιων προσώπων καταργούνται. 
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Η βασική διαφορά σε σχέση µε το παλαιότερο σχέδιο ενίσχυσης των 28 δισ. ευρώ 
είναι ότι σε περίπτωση που τα πιστωτικά ιδρύµατα δεν µπορούν να επιστρέψουν τη 
βοήθεια που έλαβαν, οι προνοµιούχες µετοχές που θα πουλήσουν στο Ταµείο θα 
µετατρέπονται σε κοινές, σε επόµενο στάδιο αν δεν είναι δυνατόν να επαναγοραστούν από 
την τράπεζα που έλαβε βοήθεια Επιπλέον η διοίκηση του τελευταίου θα έχει αυξηµένες 
δικαιοδοσίες για τον έλεγχο κάθε ιδρύµατος που ενισχύει. Παράλληλα ακόµη και αν µια 
τράπεζα δεν έχει προσφύγει σε αυτό, το Ταµείο θα µπορεί ανά πάσα στιγµή να παρέχει 
οποιαδήποτε πληροφορία από τη διοίκησή της και να διενεργεί επιτόπιους ελέγχους σε 
συνεργασία µε την Τράπεζα της Ελλάδος.  
Αξίζει να σηµειωθεί ότι η συµµετοχή στο Ταµείο προβλέπει την καταβολή µιας µη 
σωρευτικής αποζηµίωσης από τις τράπεζες ύψους 10%. Μετά το τέλος της  αρχική 
διάρκειά του ΤΧΣ (επταετή), η κυριότητά του θα περάσει στο Ελληνικό ∆ηµόσιο, ως το 
ύψος της συµµετοχής του στο µετοχικό του κεφάλαιο.  
3.3.3.Τι προβλέπει η λειτουργία του ΤΧΣ 
1. ∆ιενεργούνται stress tests για τις αντοχές κάθε τράπεζας.  
2. Επιβάλλεται η βελτίωση των δεικτών κεφαλαιακής επάρκειας.  
3. Αν η ενίσχυση δεν µπορεί να προέλθει από τους υφιστάµενους µετόχους ή άλλους 
επενδυτές παρεµβαίνει το Ταµείο.  
4. Το Ταµείο αγοράζει προνοµιούχες µετοχές αυξάνοντας την κεφαλαιακή επάρκεια 
της τράπεζας.  
5. Η τράπεζα µπορεί να επανακτήσει τις µετοχές µε το ίδιο τίµηµα που τις διέθεσε 
µέσα σε πέντε χρόνια χωρίς επιπλέον κόστος.  
6. Αν αυτό δεν είναι εφικτό χωρίς να επηρεαστεί η κεφαλαιακή επάρκεια οι 
προνοµιούχες µετοχές µετατρέπονται σε κοινές 
Τέλος, µε ανακοίνωσή της η Επιτροπή της Βασιλείας
19
 και για την αποφυγή του  
“ηθικού κινδύνου” που δηµιουργείται για την βοήθεια που κατά καιρούς παρέχεται από το 
κράτος για την διάσωση των χρηµατοπιστωτικών οργανισµών σε βάρος των 
φορολογούµενων, προτείνει οι όροι διάσωσης των σχεδίων να είναι πολύ αυστηρότεροι. 
Βάσει της πρότασης αυτής, όταν µία τράπεζα ζητά κρατική βοήθεια η βρίσκεται στα 
πρόθυρα κατάρρευσης, όλα τα εργαλεία άντλησης κεφαλαίων, πέραν των κοινών µετοχών, 
θα µπορούν να µετατρέπονται ή να διαγράφονται από τις ρυθµιστικές αρχές. Θα 
                                                 
19
  ¨ Η Ναυτεµπορική ¨ Τεύχος της 20 Αυγούστου 2010. 
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πλήττονται δηλαδή από την εξέλιξη αυτή, αυτοί που παρέχουν στην τράπεζα τα κεφάλαια 
αυτά, δηλαδή οι κάτοχοι οµολόγων και προνοµιούχων µετοχών. Ο µηχανισµός των 
διαγραφών θα µπορεί να ενεργοποιηθεί ύστερα από αίτηµα των ρυθµιστικών αρχών. Η 
πρόταση αυτή αποσκοπεί στο να διασφαλίσει ότι αυτά τα εργαλεία θα µπορούν να 
απορροφούν σε σηµαντικό τις απώλειες, µειώνοντας την πιθανότητα ανάγκης για κρατικά 
πακέτα στήριξης ή πτώχευσης. 
 
3.4.Ευρωπαικές Ασκήσεις Προσοµοίωσης Ακραίων Καταστάσεων 
(Stress Tests)  
 
Σηµαντική εξέλιξη για το ευρωπαϊκό τραπεζικό σύστηµα αποτέλεσε η δηµοσίευση 
ασκήσεων προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων σε πανευρωπαϊκό επίπεδο από την 
Επιτροπή Ευρωπαϊκών Αρχών Εποπτείας (CEBS) και τις εθνικές εποπτικές αρχές, σε 
συνεργασία µε την ΕΚΤ. 
Τον Ιούλιο του 2010, κατ’ εντολήν του Συµβουλίου Υπουργών Οικονοµίας και 
Οικονοµικών (ECOFIN) της Ευρωπαϊκής Ένωσης, η Επιτροπή Ευρωπαϊκών Αρχών 
Τραπεζικής Εποπτείας (CEBS) σε συνεργασία µε την ΕΚΤ, τις επιµέρους εθνικές 
εποπτικές αρχές και την Ευρωπαϊκή Επιτροπή, διεξήγαγε άσκηση προσοµοίωσης ακραίων 
καταστάσεων. Σκοπός της άσκησης ήταν η αξιολόγηση της συνολικής ανθεκτικότητας του 
τραπεζικού τοµέα της Ευρωπαϊκής Ένωσης και της ικανότητας των ευρωπαϊκών τραπεζών 
να απορροφήσουν τυχόν περαιτέρω κραδασµούς όσον αφορά τον πιστωτικό κίνδυνο, τον 
κίνδυνο αγοράς και τον κίνδυνο χρέους χώρας (sovereign risk). 
Στην άσκηση συµµετείχαν 91 τραπεζικοί όµιλοι χωρών-µελών της Ευρωπαϊκής 
Ένωσης, που καλύπτουν τουλάχιστον το 50% του τραπεζικού τοµέα κάθε χώρας, σε 
ενοποιηµένη βάση. Μεταξύ των οµίλων αυτών ήταν και οι έξι µεγαλύτεροι ελληνικοί 
τραπεζικοί όµιλοι (Εθνική Τράπεζα, EFG Eurobank, Alpha Bank, Τράπεζα Πειραιώς, 
ΑΤΕbank και Ταχυδροµικό Ταµιευτήριο), οι οποίοι αντιπροσωπεύουν πάνω από το 90% 
του ενεργητικού του ελληνικού τραπεζικού συστήµατος (εξαιρουµένων των θυγατρικών 
και καταστηµάτων ξένων τραπεζών που λειτουργούν στην Ελλάδα). Το υψηλό ποσοστό 
κάλυψης του τοµέα παρέχει πρόσθετη διαφάνεια που ενισχύει τη δεικτική ικανότητα και 
την αξιοπιστία των αποτελεσµάτων της άσκησης. 
Η άσκηση προσοµοίωσης ακραίων καταστάσεων αφορούσε τη διετία 2010-2011 
και περιλάµβανε δύο σενάρια: το βασικό, που συµβαδίζει περίπου µε τις υπάρχουσες 
ενδείξεις για τις µακροοικονοµικές εξελίξεις, και το δυσµενές σενάριο, το οποίο υποθέτει 
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µια σηµαντική περαιτέρω επιδείνωση των µακροοικονοµικών και των χρηµατοπιστωτικών 
συνθηκών. Επιπλέον, έγινε προσοµοίωση του δυσµενούς σεναρίου µε την επιπρόσθετη 
υπόθεση ότι υπάρχει µεγάλη αύξηση των αποδόσεων των κρατικών οµολόγων, η οποία 
συνεπάγεται µεγάλη αποµείωση της αξίας τους. 
Για τους σκοπούς της άσκησης, εκτιµήθηκαν ανά χώρα, τράπεζα και σενάριο οι 
πιθανότητες αθέτησης (probabilities of default) και η ζηµία δεδοµένης της αθέτησης (loss 
given default) για κάθε επιµέρους κατηγορία δανείων και λοιπών στοιχείων ενεργητικού. 
Σύµφωνα µε τα αποτελέσµατα, στο µεν βασικό σενάριο και οι έξι ελληνικοί 
τραπεζικοί όµιλοι υπερβαίνουν το όριο 6% του ∆είκτη Βασικών Κεφαλαίων (Tier 1 ratio) 
που, αποκλειστικά για τους σκοπούς της συγκεκριµένης άσκησης, ορίστηκε ως το 
ελάχιστο διαχωριστικό όριο του εν λόγω δείκτη. Στο δε άκρως δυσµενές σενάριο, πέντε 
από τους έξι ελληνικούς τραπεζικούς οµίλους περνούν µε επιτυχία την άσκηση 
(Ταχυδροµικό Ταµιευτήριο: 10,1%, Alpha Bank: 8,22%, Eurobank EFG: 8,17%, Εθνική 
Τράπεζα: 7,4%, Τράπεζα Πειραιώς: 6%). Εξαίρεση αποτέλεσε η Αγροτική Τράπεζα της 
Ελλάδος, για την οποία ο ∆είκτης Βασικών Κεφαλαίων διαµορφώθηκε σε επίπεδο 4,36%, 
που αντιστοιχεί σε έλλειµµα κεφαλαίων ύψους 243 εκατ. Ευρώ. 
Η Αγροτική Τράπεζα της Ελλάδος, κατόπιν συζήτησης µε την Τράπεζα της 
Ελλάδος, προτίθεται: 
– να προχωρήσει σε αύξηση µετοχικού κεφαλαίου ώστε να υπερκαλύψει τις 
µελλοντικές ανάγκες κεφαλαίων, 
– να απεµπλακεί σταδιακά από συµµετοχές σε θυγατρικές εταιρίες, ώστε να 
ενισχύσει την κεφαλαιακή επάρκειά της, και 
– να προβεί σε κινήσεις µείωσης του λειτουργικού κόστους και αύξησης των 
εσόδων. 
Επίσης, σύµφωνα µε ανακοίνωση του Υπουργείου Οικονοµικών, η Ελληνική 
Κυβέρνηση δεσµεύεται να διασφαλίσει τη χρηµατοπιστωτική σταθερότητα και να 
ενισχύσει τη φερεγγυότητα της Αγροτικής Τράπεζας προκειµένου να αντιµετωπίσει 
πιθανές απώλειες στην περίπτωση που ιδιωτικές πηγές χρηµατοδότησης δεν είναι 
επαρκείς, σύµφωνα µε τους κανόνες της Ευρωπαϊκής Επιτροπής περί κρατικής ενίσχυσης. 
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3.5. ∆ιασυνοριακή Συνεργασία 
 
Η κατανόηση των δραστηριοτήτων των διεθνοποιηµένων τραπεζών απαιτεί τη 
συνεργασία µεταξύ του επόπτη καταγωγής (home supervisor) και του επόπτη υποδοχής 
(host supervisor). Μείωση των εποπτικών διαφοροποιήσεων, κατανόηση των συστηµικών 
διεργασιών, ανάπτυξη πλαισίου διαχείρισης κρίσεων και µεταφορά ρευστότητας µεταξύ 
µητρικής και θυγατρικής που εδρεύουν σε διαφορετικές χώρες είναι ορισµένα από τα 
βασικά ζητήµατα που αντιµετωπίζονται µε την επαρκή συνεργασία µεταξύ εποπτικών 
αρχών των χωρών. Σε αυτό το πλαίσιο σηµαντικό ρόλο διαδραµατίζουν τα κολέγια 
εποπτών (supervisory colleges) που βοηθούν στην αλληλοκατανόηση προβληµάτων και 
την αναζήτηση κοινών λύσεων. Η συνεργασία µεταξύ των εποπτών αναµένεται να 
ενδυναµωθεί περισσότερο. 
H Τράπεζα της Ελλάδος για την αποτελεσµατική υλοποίηση των εποπτικών της 
αρµοδιοτήτων και αναγνωρίζοντας τα οφέλη αλλά και την αναγκαιότητα της συνεργασίας 
µε άλλες ελληνικές και ξένες αρχές, συµµορφώνεται πλήρως µε τις διατάξεις της 
Ευρωπαϊκής Νοµοθεσίας και τις διαδικασίες και πρότυπα που τίθενται από την Επιτροπή 
της Βασιλείας για την Τραπεζική Εποπτεία, την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα, την 
Επιτροπή Ευρωπαϊκών Αρχών Εποπτείας (CEBS) και άλλων φορέων, που αναφέρονται 
στη συνεργασία µεταξύ αρχών σε εθνικό ή διασυνοριακό επίπεδο.   
Επιπρόσθετα, η Τράπεζα της Ελλάδος έχει προσυπογράψει µια σειρά διµερών και 
πολυµερών Μνηµονίων Συνεργασίας µε Εποπτικές Αρχές τόσο κρατών-µελών της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης όσο και τρίτων χωρών, στις οποίες ελληνικοί τραπεζικοί όµιλοι 
έχουν παρουσία, µέσω θυγατρικών ή υποκαταστηµάτων. Τα πολυµερή µνηµόνια 
συνεργασίας έχουν διαµορφωθεί, κυρίως, µε πρωτοβουλία της Ευρωπαϊκής Κεντρικής 
Τράπεζας για τη συνεργασία σε θέµατα διατήρησης της χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας 
και διασυνοριακής διαχείρισης κρίσεων.  
Με πρωτοβουλία της Τράπεζας της Ελλάδος έχει διαµορφωθεί και υπογραφεί 
πολυµερές µνηµόνιο συνεργασίας µεταξύ των κεντρικών τραπεζών εννέα χωρών της 
Νοτιοανατολικής Ευρώπης για θέµατα τραπεζικής εποπτείας. 
Οι εθνικές εποπτικές αρχές είναι υπεύθυνες για την προληπτική εποπτεία σε εθνικό 
επίπεδο. Η συνεργασία µεταξύ εποπτικών αρχών λαµβάνει επί του παρόντος χώρα στο 
πλαίσιο των λεγοµένων "Επιτροπών εποπτείας Lamfalussy γ' επιπέδου", οι οποίες 
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συνέρχονται τακτικά µε σκοπό τη βελτίωση της εποπτικής σύγκλισης και συνεργασίας 
στην ΕΕ. Πρόκειται για τις ακόλουθες επιτροπές: 
• Επιτροπή Ευρωπαϊκών Αρχών Τραπεζικής Εποπτείας (CEBS) 
• Ευρωπαϊκή Επιτροπή Ρυθµιστικών Αρχών των Αγορών Κινητών Αξιών 
(CESR), και 
• Επιτροπή Ευρωπαϊκών Εποπτικών Αρχών Ασφαλίσεων και 
Επαγγελµατικών Συντάξεων (CEIOPS). 
Η παρακολούθηση και η αξιολόγηση της χρηµατοπιστωτικής εποπτείας 
πραγµατοποιείται τακτικά σε επίπεδο ΕΕ. Η Οικονοµική και ∆ηµοσιονοµική Επιτροπή 
(Ο∆Ε) εξετάζει ζητήµατα χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας δύο φορές το χρόνο στο 
πλαίσιο της Οµάδας Χρηµατοπιστωτικής Σταθερότητας (ΟΧΣ), η οποία συγκεντρώνει 
υψηλόβαθµούς εκπροσώπους από τα υπουργεία οικονοµίας και οικονοµικών, τις εθνικές 
κεντρικές τράπεζες, την ΕΚΤ, την Ευρωπαϊκή Επιτροπή, καθώς και τους προέδρους της 
Επιτροπής Τραπεζικής Εποπτείας του ΕΣΚΤ και των επιτροπών εποπτείας Lamfalussy της 
ΕΕ. Η οµάδα αυτή (Ο∆Ε-ΟΧΣ) είναι αρµόδια για την προετοιµασία των συζητήσεων του 
Συµβουλίου ECOFIN σχετικά µε ζητήµατα χρηµατοπιστωτικής σταθερότητας. 
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ 4ο 
 
ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ ΚΑΙ ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΓΙΑ ΠΕΡΑΙΤΕΡΩ 
∆ΙΕΡΕΥΝΗΣΗ ΤΟΥ ΘΕΜΑΤΟΣ  
 
4.1.Εισαγωγικές Παρατηρήσεις 
 
Ο ∆ιοικητής της Τράπεζας της Ελλάδος Λουκάς Παπαδήµος το 1995 παραδεχόταν 
στην Ετήσια Έκθεσή του ότι «η κατάργηση των διοικητικών παρεµβάσεων και ρυθµίσεων 
που, µέχρι και προ ολίγων ετών, έθεταν σοβαρά εµπόδια στην ανάπτυξη των 
χρηµατοπιστωτικών αγορών, η άρση των συναλλαγµατικών περιορισµών στις τρέχουσες 
συναλλαγές και την κίνηση κεφαλαίων και, τέλος, η προώθηση σηµαντικών 
µεταρρυθµίσεων για την περαιτέρω ανάπτυξη του θεσµικού πλαισίου λειτουργίας των 
πιστωτικών ιδρυµάτων - γενικότερα των αγορών χρήµατος και κεφαλαίου - έχουν 
δηµιουργήσει ένα νέο περισσότερο ανταγωνιστικό περιβάλλον µέσα στο οποίο λειτουργεί 
σήµερα το πιστωτικό σύστηµα».  
Η διεθνής πείρα καταδεικνύει ότι ο εντεινόµενος ανταγωνισµός στον τραπεζικό 
τοµέα οδήγησε κατά καιρούς στο να υπερεκτιµηθούν οι ευκαιρίες και τα βραχυπρόθεσµα 
κέρδη και να υποεκτιµηθούν οι πιστωτικοί και οι άλλοι κίνδυνοι που συνδέονται, σε 
ορισµένες περιπτώσεις, µε την ταχεία διεύρυνση των τραπεζικών εργασιών. Γι’ αυτό το 
λόγο απαιτείται ιδιαίτερη προσοχή και σύνεση κατά τη διαχείριση της τραπεζικής 
διαµεσολάβησης.Tο νέο ανταγωνιστικό περιβάλλον, πέρα από τις προκλήσεις και τις 
ευκαιρίες ανάπτυξης, ελλοχεύει και σοβαρούς κινδύνους, όπως ανέδειξαν τα πρόσφατα 
παγκόσµια γεγονότα. 
Η χρηµατοοικονοµική κρίση εµφανίστηκε, χρονικά, στην αρχή υλοποίησης µιας 
µεγάλης προσπάθειας τροποποίησης του εποπτικού πλαισίου για τις κεφαλαιακές 
απαιτήσεις της Βασιλείας ΙΙ. Υπό αυτή την έννοια το πλαίσιο της Βασιλείας ΙΙ δεν 
«πρόλαβε» να ελεγχθεί ως προς την ικανότητά του να αµβλύνει τις επιπτώσεις µιας 
κρίσης. Παράλληλα, όµως, τα µαθήµατα από την κρίση ανέδειξαν ορισµένες αδυναµίες 
της Βασιλείας ΙΙ και διεθνώς έχει ξεκινήσει η συζήτηση για τη µελλοντική µορφή της 
εποπτείας των τραπεζών, καθώς και τις αναγκαίες τροποποιήσεις της Βασιλείας ΙΙ. Η 
Βασιλεία ΙΙ υποτίµησε ορισµένους σηµαντικούς κινδύνους και γενικά υπερεκτίµησε τη 
δυνατότητα των τραπεζών να διαχειριστούν αποτελεσµατικά τους κινδύνους. Οποιαδήποτε 
µορφή και αν λάβει µελλοντικά η εποπτεία είναι σίγουρο ότι µεγάλοι και πολύπλοκοι 
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τραπεζικοί οργανισµοί (συστηµικά σηµαντικοί - systemically important) θα έχουν πιο 
αυστηρή προληπτική εποπτεία, µε περιορισµούς στις µορφές ανάληψης κινδύνων και 
καλύτερη εταιρική διακυβέρνηση. 
 
4.2.Προτάσεις για τροποποίηση του Συµφώνου της Βασιλείας ΙΙ 
 
 Η πιο πρόσφατη προτεινόµενη αναθεώρηση της συνθήκης της Βασιλείας σκοπό 
έχει το χτίσιµο ισχυρότερων θυλάκων προστασίας εντός του χρηµατοοικονοµικού 
συστήµατος. Οι προτάσεις αυτές, στις οποίες αποδόθηκε ο τίτλος Βασιλεία ΙΙΙ, καλύπτουν 
τα κεφάλαια, τη ρευστότητα και τις προβλέψεις και αναµένεται να αυξήσουν τις άµυνες 
και να περιορίσουν την προ-κυκλική µόχλευση εντός του συστήµατος. Όλα πιθανόν να 
τεθούν σε ισχύ έως το τέλος του 2012. Οι συζητήσεις είναι σε εξέλιξη και η τελική µορφή 
των προτάσεων δεν είναι γνωστή. Αφορούν όµως βελτίωση του παρόντος πλαισίου στα 
εξής πεδία : 
1. Βελτίωση των εσωτερικών υποδειγµάτων µέτρησης κινδύνων. ∆ηµιουργία 
υποδειγµάτων τέτοιων που να καλύπτουν όλες τις διαστάσεις του κινδύνου, όσο 
αυτό είναι δυνατό, διότι όπου υπάρχει ικανοποιητικό υπόδειγµα κινδύνου αυτό 
ικανοποιεί τους συνηθισµένους ελέγχους σε οµαλές περιόδους, αλλά όχι σε 
περιόδους αναταράξεων και κρίσης. Στο µέλλον τα υποδείγµατα θα πρέπει να 
ενσωµατώνουν περισσότερο την υποκειµενική κρίση των αναλυτών (expert 
judgment) και να επιδεικνύουν µεγαλύτερη διαχρονική σταθερότητα. 
2. Αποτελεσµατικότερα συστήµατα εσωτερικού ελέγχου και εταιρικής 
διακυβέρνησης στα πιστωτικά ιδρύµατα. Αυτό µε τη σειρά του σηµαίνει 
αυστηρότερα κριτήρια καταλληλότητας (fit and proper criteria) για την κατοχή 
θέσεων ευθύνης και καθιέρωση συστήµατος αµοιβών που δε θα δίνει κίνητρα 
υπερβολικής ανάληψης κινδύνων. Σχετικά µε την πολιτική αµοιβών (Remuneration 
Schemes) των ψηλόβαθµων στελεχών των πιστωτικών ιδρυµάτων, η Τράπεζα τα 
της Ελλάδος έχει κάνει ήδη εισήγηση µε σχετική Εγκύκλιο.
20
 
3. Προσδιορισµός επαρκούς επιπέδου ρευστότητας (liquidity buffer), το οποίο θα 
είναι δεσµευτικό, και έµφαση θα δίνεται στη διάρθρωση των πηγών ρευστότητας. 
Η χρηµατοδότηση της επέκτασης του ενεργητικού πρέπει να προέρχεται από 
                                                 
20
 Τράπεζα της Ελλάδος. 2010. Καθιέρωση και εφαρµογή από τα Πιστωτικά Ιδρύµατα πολιτικής αποδοχών. 
∆ΕΠΣ, Εγκύκλιος ∆ιοίκησης Νο 7. Αθήνα, 9 Ιουνίου 2010  
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σταθερές πηγές χρηµατοδότησης, µεταξύ των οποίων και η εσωτερική 
χρηµατοδότηση. 
4. Μείωση της πιθανότητας υποεκτίµησης των κινδύνων. Οι νέες προτάσεις θα πρέπει 
να στραφούν προς την κατεύθυνση της περισσότερο προσδιορισµένης πολιτικής 
ανάληψης κινδύνων. Τουλάχιστον για τις µεγάλες τράπεζες, απαιτείται να 
καθοριστούν νέα πρότυπα σύγκρισης (benchmarks) επάρκειας κεφαλαίων. Επίσης, 
ο δείκτης κεφαλαιακής επάρκειας προτείνεται να συµπληρωθεί µε έναν επιπλέον 
«δείκτη µόχλευσης» (leverage ratio). 
5. Αποφυγή, κατά το δυνατό, της αδιαφάνεια πολλών τραπεζικών προϊόντων, κυρίως 
των παραγώγων προϊόντων. Για το λόγο αυτό προτείνονται κανόνες 
δηµοσιοποίησης και µείωσης του κινδύνου αντισυµβαλλόµενου. Οι κανόνες 
λαµβάνουν υπόψη δύο γεγονότα: πρώτον, ότι η αποτίµηση σε τιµές αγοράς και η 
λογιστική της εύλογης αξίας δεν είναι αναγκαίο να εφαρµόζονται σε όλα τα 
στοιχεία ενεργητικού και παθητικού, ιδιαίτερα αν αυτά προορίζονται για 
µακροχρόνια διακράτηση ή δεν υπάρχει πλέον ενεργός αγορά, και, δεύτερον, ότι 
υπάρχει ανάγκη για εστιασµένη πληροφόρηση και όχι περισσότερη πληροφόρηση. 
Για το λόγο αυτό πολλές φορές γίνεται λόγος για «έξυπνη διαφάνεια». 
6. Αντιµετώπιση του φαινόµενου της προ-κυκλικότητας (pro-cyclicality), φαινόµενο 
για το οποίο έχει κατηγορηθεί κατά καιρούς το Πλαίσιο της Βασιλείας ΙΙ. 
Συγκεκριµένα, το πλαίσιο της Βασιλείας ΙΙ αυξάνει την ευαισθησία των 
κεφαλαιακών απαιτήσεων στον κίνδυνο, που σηµαίνει ότι σε περιόδους ανόδου, 
όπου ο κίνδυνος µειώνεται, απαιτούνται λιγότερα κεφάλαια, ενώ σε περιόδους 
καθόδου, όπου ο κίνδυνος αυξάνεται, απαιτούνται περισσότερα κεφάλαια. 
Προτάσεις που γίνονται είναι να εισάγουν τα πιστωτικά ιδρύµατα στα συστήµατα 
διαβάθµισης στοιχεία της κυκλικής συµπεριφοράς των πελατών τους (through the 
cycle approaches) µε ανάλογη προσαρµογή των πιθανοτήτων αθέτησης (PD) και 
του ποσοστού ζηµίας σε περίπτωση αθέτησης (LGD) ή/και να υιοθετήσουν 
πολιτική δυναµικών προβλέψεων, όπου σε καλές περιόδους δηµιουργούν 
αυξηµένες προβλέψεις, οι οποίες θα µπορούν να χρησιµοποιηθούν σε κακές 
περιόδους. Στον κίνδυνο αγοράς η χρησιµοποίηση υποδειγµάτων δυνητικής ζηµίας 
(value-at-risk) υποεκτιµά τον κίνδυνο, καθώς δε λαµβάνει υπόψη τη δυνατότητα 
ρευστοποίησης (marketability) των διάφορων στοιχείων του χαρτοφυλακίου 
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συναλλαγών και στο µέλλον αυτή η παράµετρος θα πρέπει να συνυπολογίζεται στα 
υποδείγµατα. 
 
4.3.Ο αντίλογος  στο σχέδιο για ένα αναθεωρηµένο Σύµφωνο Εποπτείας 
Τραπεζών – Βασιλεία ΙΙΙ 
 
 Σε ένα στρογγυλό τραπέζι στις Βρυξέλλες τον περασµένο Οκτώβριο, ο κ. Stefan 
Walter, γενικός γραµµατέας της Επιτροπής της Βασιλείας επί της τραπεζικής εποπτείας, 
ανέφερε: «Θα υπάρξει αντίδραση από τον κλάδο, ο οποίος θα πει ότι οι κεφαλαιακές 
απαιτήσεις είναι πολύ υψηλές. Ο µεγαλύτερος κίνδυνος είναι η βολή που θα ρίξουµε να µη 
φτάσει όσο µακριά χρειάζεται ώστε να πετύχει τον στόχο».  
 Το µεγάλο ερώτηµα αφορά το ύψος της αύξησης που θα επιβληθεί  στα επίπεδα 
της κεφαλαιακής επάρκειας που οφείλουν να διατηρούν οι τράπεζες, σε µια προσπάθεια να 
είναι καλύτερα προστατευµένες από τους κλυδωνισµούς των αγορών. Το νέο λοιπόν 
θεσµικό πλαίσιο θα απαιτεί από τις τράπεζες να αυξήσουν το ποσοστό κεφαλαιακής 
επάρκειας. Οι τράπεζες θα πρέπει να δηµιουργήσουν ένα νέο χωριστό "περιθώριο 
συντήρησης" (capital conservation buffer), το οποίο θα λειτουργεί ως µια επιπρόσθετη 
ασπίδα προστασίας για τα δύσκολα χρόνια των περιόδων ύφεσης.  
 Σε κάθε περίπτωση η διαδικασία προσαρµογής δεν θα είναι ούτε εύκολη ούτε 
ανώδυνη για τα διεθνή χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα, και κυρίως τα ευρωπαϊκά, που 
διαµαρτύρονται ότι τα νέα δεδοµένα είναι ιδιαιτέρως αυστηρά και αναπόφευκτα θα 
καταλήξουν να επιβαρύνουν τους απλούς καταναλωτές, καθώς θα έχουν άµεσες συνέπειες 
στη ροή της χρηµατοδότησης προς την αγορά. 
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